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Avant-propos des traducteurs 


Noire souci a efte de raster Ic plus pruche possible dn itilc original alin J'en rcndra 
les nuances ct cFcn conscnxr Ic caraclfcrc pedagogique. Pour la facility. nous en avoirs 
aussi gardi les sigles ct abrdviations, indiquanl dvcntudlcmcn) cnlne parentheses Its 
Icrmes anglais c|tii servent de support. De rnfme, nous avons garde en principe te nom 
des institutions ftrang&res dans leur langite originate. 

Les auteurs dislinguem deux pays ^Nation* et ^Foreign*. Nous les avons traduits par 
et sFlrunger^, sacu I'artiflc jwmar m^rquer plus diraetemeTU If Ml particular 
de cet mots. Dans certains cats, nous avons supprirntf les propositions pour nen force f le 
caractfene technique de cenaines expressions : ainsi< au Lieu d’ ferine «beioLn uniiaLre en 
travails nous dcrirons parlors « besom unitaire travail^,, 

Nous avons repris la bibliographic du teste anglais, en y ajoutani eertaines oeuvres ou 
traductions Iran^aiscs auxqueltes nous rcnvoyocs couramment dans no* enscigncmcnts. 

Nous remerctons les lecterns. Messieurs M. NORRO, Faculty de Sciences EconomiqueSn 
SociaLcs ct Politiques. U.CJL. Louvainda-Neuve. cl J.-Ch, JACQUEMIN, Faculty des 
Science* Bconomiqwes ct Sociaks, FUND?, Namur des rrmarques qu'ils nous out 
faitesi pour eertaines parties de I’OUvnagje. Nous rtrttettiurts Igotemenl mure Mxnfuirc, 
Madame C. Pl£TR2VK. et Madame M. FRa*IQOJS quj ]’a secondSe. pour ieur rapidite ei 
cflicacitiL Nous remerdons enfin Ic Kcctcur ties Faeultds Unjversitaires Catholiques de 
Mons (FDCAM) pour les encouragements qu'il now* a donnes dans unc tradition bicn 
caracteristique de noire Institution. 


A. HANNFjQUART et F LELOUP 
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Avant-propos 


Dcpui* 1980 d© nomhreu* boulevcrtemenlJi *q ™i succ^dd dan* 1c* nclglums 
econo: Tuques. enire nations. L r n marcltd international des eapdtaux en plcine expansion 
n’a pa* settlement forge de nouveaux liens entre les cealres financiers mondiaux mats LI 
a aus-ii noulevi des inqukmdp; cn « qui «onceme fa Mabilik financier© ginimk^ns 
](th pays L'n dtfvehippcmenL, k* nouveaux pays industrially* Lint pri* au\ pays d^veloppes 
uite pan important© du marcM de* biere, manufactures k ] 'exportation; pi us r&emmem, 
les tiWquiltbres macrotfconomiques, combines avee des diangemenls structures dans la 
compcksiliim dc* entrants d’dchwtgc, nnt suseitd dc* pressirms pnliliquc* qui mcnaccni 
gravcmenl le syslfcme tnivert diking©* i ntemutionaux qui fu( ccmstiuil avec Unit tie 
peine apnfes la second© guerre mondiale: d plus ikcemment, les pays de 1'ancien bloc 
sovklique ont dbranid la regie communislc dans I'cspotr d'instaurcr des economies de 
n larch c Wlvfrles aus dijjt iniCntatiOnaux de hums et de Capital. Me nil- au\ Etals-Uni s, 
(jui se sufftsent plus Si eux-mflme* que Les nations piu* petite*, le* pirobkmes tie politique 
deonomique Internationale som de venus priontaincs ct sont mainicnant discuss dans les 
premieres pages dcs joumaux. 

Les tkvdoppcmcnts actueis dc I'tJcotiornic mondial© soukvcnl des probkmes qui onl 
prioceupC les specialises intemarionaux dc r Economic pendant plus dc deux sicclcs, 
cumme la nature ties, mctunivnlcs inlcmalUrnaux d’ajuHltmenl c| les mdrile* tins fibre - 
frtunge par rapport au pfoiectionnifime. Comme ce fut toujour le cas. dan* la didorie 
de I' Economic Internationale , le Jen simuliand des faits et des itWes a conduit k de 
nouveaux mode* d’ analyse, On pcul noler rroi* exempk* significaiifs de progrh rtccnts : 

I jpprOch© lie* laux de uhailgj: pax l© mart Ihj dc* acEifs; les rTouvcl Les [h&iHe* tin commerce 
international basics stir les rendements croissants et la structure de marehg pluidt que 
sor Ic fondcmcnl traditbnnel des wantages comparatifst enfin, I" analyse inlertcmporclle 
des flux imematioflaux de tapataux qui 9 permis I la foi.H de raffincr le concept de 
^balance extdrieure» el de discuter fies facteurs qui d^terminent les emprunis des pays 
cn d^cloppcmcni ct les conduit gvenlucUcmcnt ti fair© dclaut, 

Lldkk d'ecrire cc livre nous vim It ta suite dc noire cnseigncmenl de rUconomie 
inicmaiiomtk depnii une quitizainc d'anodcs. Non* avons. ressenti dans eel cnscigncmenl 
deux dife. i c premier ©lait de communique? ;lu\ ^ludiant* les progi^s scientifiqucs 
remarquables dans ce doinaine particullferement dytumique. Le second tfiaii de 
montrer comment le d^veloppement de la Ihfiorie de ] 'Economic Lnteimationale a ^te 
iraditicnjnellemenl nmilri par la n&e&sii^ de comprendre une deonennie intemaiionale 
changeante et d'uiulyser les probkniesi acluekde politique ^etnsornique intemaiionale. 

Non* avoir* eonsiak que le* livre* de base en la matkre ne rentxwiiraieni julh ccs 
ddtis. Trop souvent, les ouvrages d' economic Internationale embalms sent les dtudiants 
avee unc jiventird dc modfele* spdeiaux el d'bypoihiscs doni il cst difficile d’cxtnunc les 
lesion* le* plu* significalive*. Cumme beaucuup de ce* module* s*mt £?J| outre d^mexeks, 
rdtitdtanl est ddsempaye et dome de la signilicaLon dtes concepts pour I'analy^e du monde 
riel, Ainsi, les ouvragcsdc base laisscnE ^ttfralctncnl unc place vide entre les matiferes 
rclativcmcnt vicillks qui doivent ctrc diudiecs cn classe ct ks problemcs passionnants qui 
inspire ME In rediercbe et le* debars politique*, t’ct dcartx'cst eLugi considdreblemcnl avee 
rimpoatance croissante des probifemes economiques intemationaux — et la t'rdquentation 
des couni d ' iconomie inlematiouaJe. 
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VIII Economic ntemarioncris 


Cc livre cssrti-c dc foumirun cadre iinalvitquc ct & jour qui pcrmct dc comprendre les 
cv^nenwntft actuals cl d'introdnirc dan* Icscour'; cTunivcpiiltf i H c\cilation de I 'Economic 
mremaimn.ilr Rn i , \:mii:i:nu les aspects reels et monciaires du prefrlcmc. nous awns 
chcndk a ciinxlruirc, clapr par (flape, tro cadre simple el cnnnlnnnd qui doj| fuirc 
comprendre les grands pnneipes iradiiionnds de Paralyse mu is ;mw les ddcouvenes 
el approches les plus racemes. Pour aider l etudiani a saislr et & relemr la logiqiie mu- 
jaccntc dc la malicrc. nous complctons a chaquc clapc les ddvdoppemenls thtforiques par 
dcs donutfe* pcflincnlcs ou dtes questions. 


La place de ce cours dans renseignement de I'economie 

Les tftudlams assimilenl le mieux I’economie Internationale quand elle esi pn^sent^e 
comirc unc metbode d" analyse dc* dvdncmcnls cconomiqucs mondiaux plutot que sous 
la forme dc thciirfemes ahxtrahs conccmanl des mndclc* abslrsuls- Noire objeedf a done 
£i£ dinsister sin less concepts et leura applications pta&t que sur un formal! sine thdorique. 
I n consequence, ce livre n'exige pas une formation poussCe en economic. Les el ud Lancs 
qui thii suivi un cours dc prittetpes deonomiques irouveront Ic livre accessible iccux qui 
ont dcj& cu dcs courts dc microeconomic ou dc macrodconormc y trouveront dc nouveaux 
makriaux, Des annexes specialises a chaquc chapitre et dcs ^appendices mathcnmtiquesw 
on 5 ci6 upoutds pour jiermeltrc aux eludiunls. les plus avaned* de s'enerarr. 

Sulvanl la pratique habitue] Le, nous subdivisons le livre en deux grand es parties 
ccmsacrecs aiis. prnWqmcs cfHnmcFciau x ct monctaircH. Ricn que, dans la thcoric dc 
I’economie Internationale. ccs deux probtemes soicnl souvent iraitds dc manicrc sdpmdc, 
y iLompri | dans, le meme ouvruge, on y relmuve ties mi j ere et ties me dunks seinblahkx. 
Centime exemple, ciions I’itkfe des gains de I’^ehanje je’est la un concept important 
pour comprendre les clTds dc la liberie dcs ^changes rant sur Ic marcIwS des actifs 
que sur Ic manchf dcs biens- Les emprunls cl prets imemntionaux en wmi m aulrc 
example. Le processus par lequcl les pays dehangeni Line coftMimmaliun prdsente poor uue 
ooruommation future esi le mieux comprises termes d’avanlage comparand (e’est la raison 
pour laquelk nous ['inlroduiroRr dans la premiere partie du livre). Mats les. perspectives 
qui en risultentapprafondissent noire comprehension dcs problftmes macrodconomiqiaes 
dcs pays en dcuctoppcmenl comme des pays dcvclopprfs. Nolls turns snmnies mnefa^ & 
bien montrer les liens enlre k domains des ^changes et celui de la monnaie quand ceux-ci 
sent presents. 

En meme temps, nous uvons veil Id ice que les deux parties du livre constituent diacufle 
un ioui. AinsL un cours d’un semesire sur le problems des ^changes peut Stre Sms^ sur les 
chapilres 2 a II el un cours d'un semestre sur les pnthl&mes moiklaires intemalionaux 
peul Sue basd sur les chapitre 1 2 it 22 . Si vous adopter le livre poof un cours couvram sur 
I’antkfe les deux sujets, la methode d-’analysc n’amtnera pas les ctudiants a wdemander 
apits la coupure dc t’bivcr, pourquoi les prindpes sousrjaccnts a 1 ‘analyse dcs Changes 
itiLemaiLtinuux t»m did abandon n^s pour I a matifcre suivante. 


Quelques traits distinctifs de r^canoinle Internationale : 
th eerie et politique 


Cel ouvrage eouvre les dcveloppemenls rccents les plus important* de I' analyse 
cconomiqwc internal innate sans racenureir indument les penipctlives thdonques el 
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hisioriquexi|ut um iradiliunncllcrwcnt ei avee permanence cons|itn£ lc noyau du jiujc*. Nou* 
avons donnd cctlc Vue C'Ofnpl&tC en nwnlrant cimmcnl lesihenriex n*centex constituent unc 
dvolulion dc theories plus uncle mien, integrant le* changemenls tie S'^cortiHt'utf moodiuk. 

Ijcs deux granites parties de ce livre — la iheori-e redle des echanges {ctiapilrcs 2 a 1 1 l ct 
la 111 cork mondt&ire (chapitrcs 12 a 22) Html IouIch deux partugccs en. six ekupiues centre 4 * 
sur I 'analyse thth.iriquc, luivis pur quaire dhapirrex applLqtiant la Lh£orie i ctes problemes 
miijeuri de politique dan,* It* puxxtf Oil dans le present. 

Dans 1 e chapitrc I, nous dfcrivons dans, an certain dtfail commcni ce livnc abnrdc Its 
themes csscotieh de I'^mumic inieniaiionale. Nous aliens ici relever plusieurs themes 
nouveaux qtie Its auteurs precedents mil tmiis de trailer de manifcre syst^inatique. 


L'approche pop !e marche des aettfs pour to determination 
du toiler de change 

Le TTunrhtf mudeme des devises et la determination ties taux de change par lex mux 
d'int£rel naiionaux et les alien tes sont au cocur dc nntre analyse nutcrwconomique 
d une economic ouvertC- U principal in^licnl dll module maeixsecnnomiqsii: que nous 
dcveloppons exl la pciri L i 5 d'inl^rel fa qiuu h'ajoulerd plus Lt>Lrt la prime tie usque). PiiifiSn 
Les Lhfcmes que nous abortions *ur base de ee module on crouve la «sur-r^aciion» des laux 
dc change;, lc comportcmcTil des taux dc change reels; Ich crises dc balance des pmrements 
sous des changes lines; les causes et les etTeis des interveniions ties hartqucs centrales sur 
Le majchd des changes. 


lm rendement$ croissants at kt structure da marche 

A pres avoir di scute lc rflk ties a vantages compuratifx dans lc dcvcLuppcmcnl ct Its gains 
des ^changes, nous pkmlisns les recherche* les plus rtJcentex (chupilre 6) en expliquanl 
comment lex rendcincnts envissants el la di llbreri c u l i on des produitx affectem Its ^changes 
et le hien-eue. Les modules explores dans eetie discussion captent des aspects signiticatifs 
de la rgaltiti, ctvmme le commerce inira-itidusiriel ei les dgplacements des courants 
comimerciaux dus aux Economics d’dchelle dymmiques. Ces modules montrent aussLquc 
lex gams mulucls den Changes inlematinAlUX nc soul juts n^ceHsuirerncrtt bases sur Les 
aViinujiCs compLiTiilifv. 


Les aspects potfttques de to politique commercials 
et de ta politique IndustrieHe 

A partir du chapitrc 3„ nous Lnsislons sur I’idtfe que les cttcls des ^changes sur la 
distribut Kin des rcvcnns sunt Lc faetcur politique clef li I'amtrc-plan dex rcxirictiom 
aux echungex. Celle insislance fail clairemenl coniprendrc aux eludiiiril* puurquoi lex 
prescriptions resultant de 1 ‘analyse tiassique des effelx tie la politique coriuiiercLale hui 
le bien-ctre sont rmrement miscs en tsuvnc dans la rdalil^. Le chapitrc 1 1 est cons aero a 
I'id^C pfTpulainc que lc* gouvcmeuicnix (levraicnl adopter (Ips «ps i>l Uiquc* iru.loxtncllcx^ 
{teslimfes 1 encourager le* necteurk de 1'dconomie qui Mini considerfs comme cruciaux. 
Le chapitrc compnend aussi une discussion de La politique comineriialc strat^gique ha see 
sur qnclqucs idees samples tiroes dc la thcoric des jeux- 
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Economic Interncit 1 {jric*e 


la coordination Internationale des potHtques m acroecon omique s 

Dans la disaiMaM ties problems* munftaircs internationaux (chap: Ires 18. 19. 20 ei 
22), nuns meiions cn Evidence que tics systemc* diiTdrents de change onl conduit pour Les 
participiinls. a des pftibiemes diiTerents de coordination den politique*- Ixs depreciations 
cojupetitlves des monnaiei dans I’ emre-deux-guenres mvaient inonmf torrunem des. 
politique* m detriment dc pays vdsrins pouvaient sc Simile elles-mSrnes. De la meme 
rruirtiire , It* fUrtlemenl acluei des mnonsiies ermfronie le* dgcitlcurs a la ndccssit^ dc 
recormaitre leur inleHidpendaiice et de coopdrer daA$ la ronnulaciou de* politique*. Le 
chapilre 19 pndsente Line analyse ddlaillde de ce problems caracl^rLstique du systems 
actuel, 


Le march# mondial des captigux et to dette dm pays 
&n devetoppament 

Le iiiarcM mondial dcs capilaux fail L'ohjel d'line discussion generide dans !c ehapicrr 
21. On >■ uortskterc les implirmions [KHjr lc bicn-clrede la diversification ikx portefcuilles 
CiJ ilclLfs imernatiortauA de m£me que It's pnubltnke* recent* dc euntrule des inslilulions 
iinandfires lions- I'rontkres. Le cliapitre 22 est coosacte aux perspectives de croissance 
I kwig icnitt ci atlx quest inns dc stabilisation macrocconomiqucs cl dc liberalisation 
pmpres aux pays en Yoie d" industrialisation et aux pays mouwel Lemem industrialist**. 11 
passe en revue les crises des marches £merjgerit« et replace dans leur contexie historique 
lex inlcraLlion.s enln? pays en dd'velop>peincn( cnipnjnSairs, pays (kvcluppcs pnetcun et 
institutions linanacrcs idles que 1c Howls Mondtanc international. 


Los mouvem&nts tntematkmaux des fac tours 

Nous meltons en Evidence dans le chapilre 1 La subsiituabilit^ potenlie] le entre le 
commerce international cl leu mouvcmcnln internationally des factcurs dc production, 
Un trail important dc cc chupitnc ext fiotrc analyse des emprunlH cl prclx inrem.iLoo.ius 
emmne ^change inienemfhwet,c'i 3 t-i-direcomme dchange d une coiiMunniuiion prdsenk: 
potirunc eonsommation future. Nous util Isons les rdsultals dc ccttc analyse dans la sccondc 
partic du livrc pour mettne cn lumifcrc les implications macrocconomiques dc la balance 

courunte . 


Elements nouveau x dons lo 


edition 


Pour cette edition amcrieainc, nous ivons sub&tanticllcmcnt rcvu plusicurs diapitres. 
Ctn revisions correspondem I *ks suggestions que lex uliiixalcurx mtux cmi faites ft a 
CcrUitis di!i L'lttppcmerih l mporLants an nivirau ih^irique el pratique I j;s cbungemcnl.s Les 
plus important^ out lieu dans les chapitres suivants : 

Chapitr-e 9 . Leconornie politique des measures commercials 

Ce chapiue indm eetie fuss le role nue jmieiit les GpiiLemenls pour intends sp&-iaux> 
i l^cffet tfinlluencer les decisions poliliques en maticnc de politique commcnciale. On u 
mis :i jour la xilualioit de I'OrgaTiiHEilLon Mondisile du. Commerce. 
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Chaptfr© I 1. Cont reverses sur IQ politique commerclole 

Ce nouveau titre indlque que k ehapilrc Olcrxl son conlcnu an ddl <*ch. problfcmcs, de 
politique strattfgique eommereiaie qm en dtaicnl Ic centre prdeedernment, II examine en 
ouire maintenant leddbat actucl Mirlaglofcdbalion, en y Lncluani icseffets tlcsdchanges sur 
la distribution du rcvcnuct I ' an ironnemcni demenseque leroledes norroe* intematinnales 
de travail. 


Chapitre 12. La comptabilife nationals et lb balance des payments 

Ips change menl* dans ce chapitre redolent let nouvelles conventions dans la 
comptahilisation des operations de balance de paiement adoptdes. par les Etais-Uni* cl 
d' aul res pays. 

Chapitre 18. Lesystbme mnonetoife international 187D-1973 

Le chapitre consacre unc plus grande attention a rtfeomomic politique ties systirmtrs. de 
taux de change en pre riant commc cxcmple Ic conflitconcemani l>talon orquL domina la 
politique americitinc d la (in du JiA-neuvi^iiie siecle. 

Chapitre W. Roiifiqus macro^conoiTiiqu® $1 coordination donjun 
systems- do taux de choree flottants 

Nous avons remplaoc le modcle dclailld & deux pays dcs editions precedents par vne 
discussion moins form j I Lsde des pnnei pales repereus> ions i n Le i nu l Lunales qui cndA.Hu lent. 
Ceehangemem pentiei& I'enseignaiH de donuer du poidsaux probkmesde politique fluted 
que de s'arrSter k des ddiaib techniques. 

Chapitre 20. Le$ olres mon^taires optimales et r experience europ^enne 

La vision eumpt^ennecl'uiie monnaic unique porahsait encore au milieu dcs annees 1 990 
u.n objeecif lointain, peul-fctre hors d'aileime ! Mais m 2CW2 douze pays europeens 
rcmpliWCicnl leur monnaic nalionalc par I'curo et d’aulres sc destinenl A huivnc le 
mouvemeni. Ij; chapitni 2ft a &£ revu pour couvrir les premieres anndes d’exptfrience 
de I'euru. 

Chopltie 21. Le march# global des. capitojx ; effiaemce et problems 
de politique 

Pour fairc place » dcs matifiwes dc plus grande aclualiic aillcurs dans cc livre. nous avons 
rcduil ce chapitre cn era retirajil ] ‘expose Jem i lie dc la creation dcs euroirionnaics que I 'on 
trouvdl dans les preetdentes editions. 


En plus de ce* c hangementti structurels. nous avons misii jiwr I "on vnige lT autre* Pe-.nK 
pour le leinlie uelucl. Nous ekiiJi'iK iiinsi ito’re discussion sur Its eftets de biCrl-Stre 
qufont les exportations dcs pays nouvdlcmcnl industrialists sur les pays, plus avanctJs 
(chapitre .d : iuhk motions a jt)tir 6a discussion de lit polilique japunaist: & l‘£gani dc 
I' Industrie des semi- co miiiet curs (chapitre II): nous discutons la trappe de liquidity qui 
atleclc r Economic jajwnaise (chapitre 17) ci le* consequences dc.s unions psontfuiircs sur 
le volume du commerce (chapitre 2());enftn, nousexaminons I'^crouLement de la monnaie 
argentine en (chapitre 22). 
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Outils pedagogiques 

Lc livre mcorptm- tin certain nombre d'outils p&lagogjques qui maintiendronc I'intdiet 
dcs diibdi-aniK, ct les aidcront i maltriscr ieurs connaissanccs, 


Etudes de cas 

l^s MSlys^H ihiiyriqucs .sum wuvcnl Hceompagndes parties Eludes de cas qui out un 
triple ohjectif : ren forcer la mali&rc ensrign^e anlfricuremeoL iLlys(rer son application au 
monde reel, fournir line information Mstorique ImportaMe. 


E'ncarts 

Pcs themes mains csscnlicls mass illustnanl dc mamere particuliererncnt sensible 
ties points trails dans le teste sont present#*. dans des encarts. Panni oem-d, ciuwis 
I'lurtere-fond politique des theories de Ricardo el de Humes (ehapitres 2 ei IS)- rhistoire 
tie r hyperinflation boliviennc (chapiirc 1 4) ct | L atutquc speculative qu'a stable lc peso 
mo sic am (chapitre 17). 


Graphiqv&s tegendm 

Pius dc 200 graphiques sont accompwgnds d'uiK Idgende syntheiiquc qui renforce la 
discussion darts le leitte el pentnel a. IVludiant de revoir Its aspects cssen[iels tie la matterc- 


ResumS et term&s cf&fs 

(’tuque dlapitre se Imoiinc par on rtfsLuntf rduapntulaill les poinm prinuipaui de la 
matters. On fait en fin de chapitre la Liste des termes clefs qui sont imprimis, en gras to 
de leur apparition dans le teste du ehapitre . Pour permettre h I’etudiant de mieux revoir sa 
mattere, ces lenties defs sont impnmfs eii iluliqutH quand ils sonl repris dans le resume. 


P > roibl§me$ 6 rmoudre 

Chaquc chapurc est suivi dc probltcncs a icsoudnc dont I’objcctif cst dc tester et dc 
consol idcr hi comprehension (lc E’cSudiimt. Ccs pmblfemes vxmt dc simples calculs de 
root me a ties questions dc grande envergure pouvant faire I’objct tic discussions dans 
les tours. Duns beaucoup de prubteiiiCs, nous demarulons uux eitldiarlis d'appliquer lews 
connaissanees i dcs. donates exuaites du monde reel ou £ des. questions de politique*. 


Lectures complSmentah&s 

FX:s cnselgnan[s peuvent sinihaitcr completer un uuvruge de base cn demandant dcs 
lectures suppl£naem;iires: ties i^iudiants peuvem souhailer apprxifondir certaines maiteres 
par eux-m3mes. A eet efTet. ehaque ehapiire a une bibliographic eommenlCe qui comporie 
les ou vrapes Its plus classiques mais aussi les analyses rdeentes de certains probl&mes. 
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Site w6b 

U sixifeme veftion am£ricaine est aujourd tiui prgsente sur 1c net a I'adresse : 
wwsv.iw.coni/fcnj^man.obstfcld. Cc site anglophone tiffre m Miaiiu des exerrices 
pour etiaque chapitre, drs pr&enlatiuns PowerPoint pour lets graphes, h I occasion des 
dcvclcippcmcnus actualists sur ties questions rScentes, des liens avec d’ antes sites, Le 
Course Compass Web consiitue en outre un complement ideal i cc manucl. 
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[1 

Introduction 


On pOUTIllt din; qui: c"e*l HvtC I' analyse des fdfflljtt eummcrcianx cl financiers 
internal ioftaux quie Jarialvsc &onom.i£|ui:, idle que mis la connaissons iiujourd'hui, 
a co nuneoofe l.cs foisioriens de la pens^e ecom n i lLlillc pa^senienc suuvem Itissui du 
philosophy &ossiis David Hume *Sur la Balance du commerce* comme le premier expose 
(Tun modcic deonomique, Hume puhlia son cssai cn l?58, pnesque vingl an* avant que 
son ami Adam Smith ny public k|_h Ridiense des na|iuns». L.ys diJhals sur la politique 
commercials britarmique au Jehul tlu XIX'-' si&cle corilribuerenl bcnucoup a fairy passer 
la science deonomique du domains discursif cl inl'ormcl a cclui d'un sujet fonnik sous 
forme dc mwkk, forme qodetle a cflnscrvfe depeis- l«rs. 

Ccpcndanl. la science dc P economic Internationale rEa jamais cu autanl d L importance 
qu’aujomd'hui. En ce debut. du XX l c Slide, les nations soril units plus clruilcmciil 
que jamais enlre dies par Its ochanges de foiems el services, les llux mon^taincH et les 
investisscmenls. El r economic globule qui rcsulte de ces liaisons est de-venue une place 
turpulentc : les mpootaftlcs poliiiqucs cl les mpodiibta d'affaires dc chaque pays, y 
coitipris Its Etals-Unis, doivent mainlenani kmir compte des changements econonLiqucs 
rapides qui peuvnt se produire & travels le monde. 

II suffil dejeier uu regard sur q uelques chiffres pour prendre conscience de 1' importance 
sans precedent dcs relations cconomiqucs inlcmationaLcs. La figure LI non ire le niveau 
dcs importalions et exportations amdricaincs cn poarccnta^e du produil intdicur bmt dc 
Id59 a 2000. Lc trail le plus caroclifri Hi ique csl Li forte hausse dans les deux chiffres :le 
commence international a cn gros Iriptd son importance par rapport 1 Xtconomic dans son 
ensemble. 
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Figure 1,1 Perl das importations cl Jos exportations dans le PNR ties Etals- 


Ur»is. De <9b9a i960 fa pan (fas eapodaln™ (fens fa PflB (fas 

Etats-iJnii $ nLptenfe fagbifa r erri&;J. &8pu»* 19BQ fas apemfons- onf cowKr (Sc tries 

teruafiws, 


Si exponations et importations ont routes deux augmente, ill est tout aussi elai r que les 
importations sesont accrues tcaucoup plus fortement h la fin dcs anndes 1990»Q«lriui8Mtft 
uneaccs important dcs importations sur les exportations. Comment les Euits- IJ niv furenl-iil.s 
capable s dc payer tousees at huts de haens impimjds ?Lu rriptuise esc qu’ils b£n£fiei6f entile 
Lifjiuth c n trtcj de capital ou indent investi par des cuaiijici s impatienis de s'appropricr uric 
panic lie P Economic americaine qui etait a'lor* cn pleinc expansion. II cut cl<f autrefois 
inconccvaMc d’imaginer des entrees de capital a cetie cchclLc muis on les connidfcre 
□ujounJ 1 hui enrume tt&unfcs. Ainsi. ]' court entre les impositions el left exportations est un 
indicate ui [Tun autre aspect de I' intensification dcs rapports ^conomaqucs iumutioamui. 
Sc lien cnlrc les marches national!* descapitaus. 

Si les relations ^conomiques internationalcs sont de venues csscnt idles pour les Elats- 
Unis* e'est encore plus vrai pour les autres nations. La figure 1,2 donne la parr des 
importations cl ex pollutions dans le PI 13 pour un ensemble de pays. En raison de lour 
dimension el de leur di versi |£ en ressourees, les Elats-L'nis comptenl moi ns sur Ic commerce 
iniemaiional que d’ autres pays. Ceia signiilc que I’ economic Internationale a encore plus 
d’ importance pour Ic rcstc du mondc qu'dk nkn a pour let Eiate-Unis, 

Le livne introduit les principalis concepts ct mtfthwks dc U economic Internationale et 
les illustre d "applications tirdcs du mondc ntScl. II est en large purtie inspin* pur la grande 
tradition de i 1 economic ini dilution ale :1a tlienric de I’ddunge international de RICARDO 
;ii] MX 1 ' sicRrlu el I’analyse moikraire imemationale que HUME propose plus tot encore 
resiem appropri^es pour le monde eontemporain. En mcmc temps, nous avons tan 1‘efCort 
de mettre notre analyse a jour L' economic globule dcs unnccs 1990 a ameik de ncunbreusi 
tldfis dcpnis les n£actiOd& du mouvrinent antigl-obiilisation joM|u'i urie succession sans 
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Figure 1.2 Fart des importations et dos exportations dans Ic PNE on 1 994. Lea 

frrate-L'n^ fep&naenl mains dv camverpe intefn^itai^loimpral^ueiPert! n'iwponF guei 
autre pay! 


precedent dc tribes. Lcs econormsics furent cn (flat d'appliquer lcs concepts exlslants a 
certains dc ccs defis mais furent forces d’ett repenser d'autres. Hn enure, de nouvelles 
rdponses on! 6nerg^ face a de viei! lcs questions wramt lcs impacts ties dtangcmcnls en 
maliere de politique mtm^taire t>u iisLule. Nuu* avoirs diene he a la ire Je Ijl place pour 
ces idccs clef, nees dcs redicrches rdeentes, tout cn insiscant sttr 1c fail que les iddes 
tradilionnclles recent pkincmcnt valables. 


Quel est I'objectif de Fee anomie infer nahortale ? 


L' Economic inlcmationaEe ulLljhc Lcs memes EndUiodes fondiincntaJe'i d'anulyKC que lcs 
autres branches de la science ceoncmiquc: en ett'eu lcs motivations el Les comportenuents 
des mdividux ci des cnin: prises soni Lcs, mcmcs dnns In sphere Internationale que dans lcs 
tramaeuons naitunales. Lnr.st|ii’une houteille de vin espagnol cat pnfscoicc sur unc lablc 
aiyglaise, la sequence d’dvtfneinents n " f si psis Iris JiffciL'iile de la sd-quene* qui amine an 
inn cfttifomien huh- une lablc de New York, cl la distance de transport cst meme bien mains 
crcmde ! Ccpendanl I'dctmumie internal moult implique des preoceupal tons d i ftercnU" s Cl 
noovelles piifCii que I’^diartge tllEematienlal et le flux d'invusLissenienl so font enlne pays 
independants. l/Fspagnc cl Ic Roysumc-Uni sont dcs ttats souverams : Cali forme et New 
York ne le s<ml pas. Le transport de vin espjqnol vers le Royaumc- Uni pent cine perturb^ si 
Ic gouvernernent brilanniquc impose un quota qui limits les importations : le vin espaqnol 
peui devenir snudaincment moins eber pour les ponsommatcurs britanniqucs si le taux de 
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change de la peseta espagnole bsisse par rapport A la livre sterling. Aueun de ces. deux 
fv£nemems ne pent stproduine A lintfrieurdes Elats-Unis oh la Constitution inierdit Its 
miHciion^ aux ^change* entre les Euits et oik une seule irucumaie a cours* 

La mat tore cfc I'cconomic internal ion-ulc portc ainsi rnr les prublhrws resultant de* 
inieniLiicins mire Etui* Mtuvefiiihs. Sept ihfetMes principal!*. la iraverseni : les gains de 
] ’^change, la structure des ^changes. le prolectiojinisme, la balance tie paiement, la 
determination du taux de change, la coordination internal ionalc dcspoliiiqucx ct le marchtf 
inlemalioruil du capital. 


1.1.1 Les gains de f’echange 

Tout le iuonde sail qu'un certain commerce International pent 4tre utile jpersonne ne 
suge^rerait que b Norvige lasse pousser ses proptes oranges, beaucoup de personnes 
sum cependani scepiique* quuntt A l’ util Ltd pour ubi pays determine! d'otXenir par Exchange 
des blens qu'il pourrait pmoduire ]ui-m£me. Los Amdricains ne devraient-ils pas acheter 
ties blens amdricains chaquc this que c'csl possible pwr preserver LempM amdicain '? 
La perception sans doutc la plus importable de ionic I’cconomic inlcmalionulc esc qu'il 
Oljsle tics gains tfe i'tchange : cel a signific que, Ibrsque ties pays ckhiirtgeitl tics biens et 
services, e‘eM presque toujour* pour leur htfnlfke mutuei. LYveninil lies. cLrconxiance* 
dans Icsifuelles le commerce international apporte um ettrlchis&emenl esi beaucoup plus 
large que la piupait des personnel ne pcn&cnt. Chi cede & im matcnicndu iris g^ndral en 
disarl que le commerce Internal tonal e*I mmibk liirequ'il y a de grande* disparity enirc 
k* nations en malign? de productivity el de saialres. D*un cdte, les bommes d'affaires 
dans k-s pays kchnnlogiqucmcnt ntnins avunctf*, commr Linde, s'intjaiMenl suuvcnl de 
a que l’ouverture de leurs detmomies au commerce ne condurise au dkS&astrc cm lews 
industries ne sunt pus en dial de supporter pareille concurrence. De I 1 autre cbl d. les pays 
lechnnlcigiquemerrt avaneds, oil les travaiUeurs gagneffl dc hauls salaircs^craigncnl souvent 
que Ic commerce avee les pays mains a varies a has stakes ne fasse haisser leur niveau 
dc vie, Un candidal prdsideniiel bien amriu n’avaii-il pa*, averii qu'un «dnorme choc 
wmique ubsHvhsim* englooiiiraii les Eiats-Unis en ca* d'un accord de llbre ^change avec le 
Mcxiquc. Et t.epcrtdaiH, comme on le verra dans le premier models de L&hange expose 
dans le I Are IchapUre 2). deux pays pewent praliquer d« ^changes pour km a vantage 
mutuei metre si l"un d 1 entre cux cst plus efficient que rautfe pour tous lev pnxluils, d 
$i les producleurs dans le pays le moms efficient doivent leur product tvilc sculcmcnt a 
de* salaires moins Aleves. Le commerce intcmationaL cst profitable car il permet m% pays 
d’ exporter les biens dont la production fait un usage relutivemcnl intensif de ratieur* qni 
&ont loealement abondants: d'aulre part, les pays impirteniml les biemi dont la pnxluction 
fait un usage relab vcmem imeusif de fucteura qui sont localement rares (chapitre 4}. 
De mcmr le commerce intemaiional permet aus pays dc se sp^cialiser dans un registre 
plus etroU de biens, leur permettant ainsi d‘acqudrir unc plus gjandccflicicnue grace aux 
CcoMmies cf’echelSe (chapilre 6J. M»is ccs WndSticc* ne sont ptss limiids au commerce de 
biens tangibles : les migralions intemaiiminles et lev op^ralion* intemalionalefi de pcSts 
et d’empranis Lonstiiujent ausisi de* forme* d ' un tidiatige international profitable : dans Se 
premier cas* ii s’agitde l et bange de travail contrc dc& biens cl services, dans Ic second cas, 
de I’ichangede biens presents pour la promessede biens future (chapitre 7}. FinaJemcnt, le* 
Changes intcmaiionaux d'actifsA risque, com me les actions et les obligations, pen vent etre 
profitable* f>t>ur ton* les pays en leur perm? I la nt de divemticr leur richcssc et dc rcduinc 
fa variability ties revenue fchapitnc 21). Ccs formes invisible* dc l^hange rapportem 
des gains aussi rdcls que I ’operation commercialc amqnant en ftvrier dcs fruits fniis 
(TAmirique Lalinc sur les marvhifs de TonjnttK 
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Alors que les naljons tirent en general dies b^nffii:^ du commerce internaimnul, if 
s,‘*vfere possible qu: certains groupes particuliers si ]' ierteraeur des pays y pefdent — c a 
d’autrcs mots, que Ic commerce international aie des eflfets impoitants »ur la repartition, 
•ties, revennji. Ccs effetK onl depute longtcmps consume one ptifocciipaliof) des. th£oricicnsi 
du commerce international' ils onl ainu tkmiminS que : 

* Ie commerce iniematicKUd peui affecter let pmpridtaires des rcssourccs qut MHll 
«Hpdeiliqgcs>» aux inJuMrips ctincoirenles. des importations, au sens qiTils ne peuveni 
relrouver d’cmploLs. dans d’auires industries (ehapitre 3l; 

* ie commerce peui anasi iiranrfomicr b repartition dcs revenue entrsr dc grands grouper, 
tels que propriftaires de capita] et iravaillenra (chapiire 4 3 . 

Ces preoccupations sont passees dcs classes d h 6conomie a ie seine publique dfcs lues 
qu'Ll dtaii dc plus en plus d^monird que les salaircs reels dcs travail leurs moin& qualities 
aux Elais-Unis dtaient en train de diminuer mcmc ui ie pays dans son ensemble devenait 
plus pnospene. De nombreux cnnmientaleurft out auribod tetie situation a I'aeeroisscmcnE 
du commerce international. surtout it I’aceroiarfineiii rapid© tie-.*; cipoitiiiiniji de Ncns 
manufactures issus dc pays a bas swtiaires. II e&t dds lora deuenu esseritid pour les dcono- 
mistes d h analyser «* pnopns et ecci conduce un ihfcmc principal pour les chapitres 4 
et 5. 


h Li La structure de f’echange 

Les taonanlhte* peuveni seulcmem ULscutcr avec assurance les efficts du commerce 
Internationa] ou recommander des changements des politique* gouvememcTiiales en 
La mature s’ils savent que leurs theories sont Kufiisammeiit valablcs prjur ©xpliqucr 
les ©changes international]* cffcctivcmcnl observes. I 3 ds Ion,, une des- pri^jccupuiion-s 
majeures de ] ‘analyse dconomique intemalionaie a ete d’essayer d'expliquer la .structure 
des Changes : qui vend quoi et i qui 2 

Certains, aspects de la Structure des ^changes sont facile* : A compremlrc. Lc vlmim cl les 
ressouree* ex pliquem elairemenl pourquoi Ic Brasil exportedu cafg et I* Arable Saoudite du 
pct/ulc . Une grande part dc la structure des ochanges c*t ccpendant plus subtile, Pourqlkui 
k Japon cs ported'! I des automobiles aloes que les Etals-Uni* exponent des avion* - Au 
d^hui du XOP xi4cle, f^rwroistc anglais. David RiCAhlX) offrit une explication des 
©changes basde sir les rlilTdrertce.s iniernaiionHles dans U product ivit<; dn travail : cette 
explication rests aujourd’htiL un puissant until d' analyse {chupiire 2], Au couts du XX“ 
sifccle les deamunixtes prnposcronl ccpcndant des explications alternative*. L’ume d'eatR 
elles exen^ii une grande influence mais resit controversy : cllelie la structure des Changes 
i one inieractiiin tnlre if une part les di&ponibilitds relatives de ressourees ruitionales 
(capital . travail , lerr© ) ct d "autre part rintensite relative avec laquellechaeun de ces factcurs 
esl utilisd pour la production ties diJTdrrnis biens et services. Nous presentons cette th^orie 
au chapitre 4, Les efforts rdeeuts pour tester les implications tie rctlc thdoric monlrc nt 
cepcndant que sa validity generale esl moindre qu’on ne r avail pens^ g^rugralemeni. Plus 
rtfceniinem encore, certains deonomistes nut propose des theories qua imrodui^em une part 
aldatoire substantielle dans La d^iemiinaiion tie la sirvclure dcs ^changes ; ces theories son! 
ddveloppdcs au chapitre 6. 
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l. L 3 L ampS&ur dm echanges 

Si ridge de gain, de Exchange est le concept Ihdoriquc Ic plus important de ] 'analyse 
gconomiqne imemaiionale, le confl.it apporemmcni dtemei entre Ic librc-dchange a le 
prutcctionnisme est wm [falmc le plus important t*n mature de politique ticonomique. 
faepuis rcmcrgcncc de.s Eiuts-Naiions an XVF sifeele, lies gouvemements se sont 
prgoccupds de I’ incidence dc la concurrence Internationale sw la prosptfrittJ de ferns 
industries el onl essayd soil dc prottfgcr ccs industries dc ia concurrence d|ra.ngfrre 
en pla^ant dcs limilcs sur ]cs importations, soil dc fes aider duns le jeu concurrentiel 
mondial en subsidiant leurs exportations*, La i&che la plus systemaiique de Lgconomie 
Internationale a dtfd ‘analyser leaeffeis dc cequ’on appelle tes polttiques protectionnistes : 
d’ habitude mais avee dcs csccplions, r analyse gcomunique inlemationale a fait le proems 
du protcctiunnisme rt a mis en valeui* les avanlages d un commerce International Libre, 

Ma i $ quel Ic quantile d ‘^changes faul - ii permettre ? Ce ddbsit a pris une nuuvel fe direction 
dans les annges 1990, Depot* la Scconde Guerre mondiale, les. pays avanees onu sous 
rimpukion des Etais-Unis, pourauivi une vaste politique de liquidation ties obstacles aux 
gchanges : fate politique reildtaitiT id^equec'eiait larni moyen dc rcnforccr non settlement 
la prosperity mub aussi la pais mondiale. Dans la premitre moitic de* armies 1990, 
plusieurs accords dc liberalisation dcs Changes fuicniwasi eondus. Les plus notables sont 
r Accord dc t .i hre Rchange Mord-AmeriLaLti. (ALENA)* approuv^ en 1993 ..entre les Etals- 
Unbt, le Canada et le Mexiquet el Y Accord dc I* Uruguay Round qui cmblil I' Organisation 
Mondiale du Commerce en 1994. 

Depot is lors cependant, un mouvement politique international opp“*^ a la *globsiti- 
saiian* a rasseiublg dc nnirhrcux. adherents. Ijc mouvement acquit une grande nocorigt^ 
eri 1999 Inrsqne des muni fesiants. fepresentaml un melange de protection rnsics iraditionncl-n 
el Ue partisans de nouvelks ideologies, rdussircnl k d&organiscr une reunion majeure tw 
les (Changes inlemationaux It Seattle, En toul eas. Ic mouvemem anti-globalisation a oblige 
les partisans du libre ^change a cxpliqocr lenrs positions seltni de nouvelles manieres. 

Cotmne il convlent, comptc ienu A la fois del 'importance histmriqueet de la signification 
prtsentcdu pnoblimcdu protcctionnisme, un quart du livre approximativementest consacni 
k ce ibfeme. D anrife en annde, les specialties de r Economic Internationale onl devdoppd 
un cadre analytiquc 1 la fois simple et puissant pour ctudicr les effci.s ties polilfcpe* 
gouvemejnentalei qui aftectcnl les dehanges international]*. Ce cadre analytique pertnel 
non settlement dc prfvuir les rlfeis de* politiquei commerciales, mats ausst d L cn lairc 
une analyse cufli-Wndfiee et de d^finir les ertteres scion Icsquck on pent juger qu'une 
intervemion, gouvemementale est favorable pour I 1 economic- Nous pi^sentons ce cadre 
analytlque aux daapitres $ct 9 ct I'uiilisons pour dixeuter un certain nombre de polillques 
en la matiere dans les deux mcmcs chapitres et les deux suivants. 

Dans lc mondc reel cependant les gimvememeitis ne font pas nticessalremcnl ce que 
l’ analyse cowt- benefiee ties ifeimom isles ieurdit de fairs, Cela ne signifie pas que I 'analyse 
soil inutile. Ellepeut aider i faire cojnprendrc Taspcct pobtiquede la pidsiiqucciinunierdale 
en irumlrant qui gagne et qui pend en raison d' actions gouvememenialcs comme les quotas 
sor les importations ou les subsides a (‘exportation. Le meud de cette analyse est que les 
conflitsd'intcret ii I'micrieurtles nations som generalemerbi plusdccisifs pourddlcrmincr la 
polillque c^wrimerciale que les conftiLs d'inl^rel entnc nations. Les ehapitres 3 d 4 montreiti 
que les ^changes irtiematiojiau x exercerit d’babitudc dc puissants effek sur la dfatiflwdon 
des revenusa j'intdricur dcs pays. Or on verra dans les ebapiuvs 9, lOei 11 que le principal 
faclcur ddlcrnunant les politiques gtravcrnementales ii regard de I’dcbange inlcmational 
est situ vent eonsiitutf par la puissance relative des different gmupes d’intdr&L a L'ini^rieur 
des pays plutftt que par une idee de Lint^ret economiquc gdntfral. 


Copyrighted materia 



Jr J Quel as? J Qt&ctif de l 'iconomie internationals ? 


7 


J. 1.4 La bafance dBS paiamants 

Eti IWS, hi Chine el Ip Owtfe du $u4 eurent chacune un important surplus commercial 
tie quelque 40 milliards de dollars. Pour la Chine, ee surplus ne surtait pas tk rhahhutlc : 
le pays avail eu des surplus pendant plusicur* annees. se faisant reprocher par d'autres 
pays, y compris les Ecals-Unis r de ne pus respecter lex ifgles, des dSdijunges. On peut sc 
demander iinsi s'il ess bon d’avoir un surplus commercial ou mal d’avoir un deficit ? Mais 
pour la Cswfe du .Sid. il cn v» autnement : le surplus commercial rgsulta d’une grave crise 
dcnnnmique et fmanci&rc es ils ifauceptirent cc surplus qu'avcc amenume, 

Commc ccttc comparaison le montre clairement. cm ne peut comprendre la baianrp <fys 
[hi it' meat s d’un pays qificn la neplafanl dans son cadre 6conomique. Le pruhl&int appunui 
dans mute une sdric de contexm ; dans la discussion des mouvements inlerndiionaux 
de cupifcaux (ehapilne 7), dans Se lien des transactions imernationalex a la cumpiubilik 
nationals (ehapitre 1 2) dans la discussion dc pratiquement tous les aspects de la politique 
rtmnehiire Internationale tchapitres 16 si 22). Commc le pnibl&me du prcnectionnismc. Se 
problfeme de la balance des palementsest devenu une question centrale pour Ip Etals-Unis 
en raison des forts deficits wrumcrcisux que ]© pays a accuses ctiaque amke depuis 1982. 


J. hS La determination du taux de change 

C’es-i le I janvier 1999 que fut ijiimduit I' euro, la nouvtllc roonnuic que se don nail 
la plnpart des pays cf Europe (kcideniale. Ce jour II il duit dqutvaknt h environ 1.17$. 
Presque immediaiemeni cependanl, I'euro se mil j baisser et au debut 2002 il sc trouvait 
settlement A 0,55$. C'tfuil la un emborras majeur pour les politicians curopeens main, 
pour beaucuup d’ iSctwiomi stes. cetle twisw avail die hitHJiique pourl'dconomieeucop^eimt: 
Landis que le dollar fort dtuii un pmWeme pour les Flats- Unis, 

Une des differences def c mu: 1 Vnalysc wonomique internal ionale et les attires brandies 
de celte science vient de ce que les pays uni habit ucllcmcni leur prapre monnaie. Et, 
comine le taux de change euiti-dullar I' il lustre, lu vaieur relative lies mnnnqics change 
dans le temps. parfois furiemcnt. 

I .‘etude dc la tWlerminalion des taux de change consume une purtie relaiivement uevivc 
de r&unomic internal ionale, et cola pour des raisons historiques. Pendant lit plus grande 
panic do si&cle passe, les taux de change ™i fisds par decision du gouvemement 
plulot que par les. forces du inarch^. A van! la prtmi&rt guerre mondialc. Ics valours des 
principulcs monnaies du monde dtaJent denies par rapport A Tin-; pendant line generation 
apres la guerre mondialc, la valcur des principales monnaies a £\£ J^finie par rapport 
in dollar. L'anulyM; des vyshfrmex munthuirrs internationaux. caraetiirixds par un laps h,U= 
change fixe teste u.n sujei important, jjpecialcmcnt parec quAm rclouridei, taux de change 
fixes dans l avenir resle une pusnibiliie. Les chapitrcs 17ci 15 snot eonsacresa I 'analyse 
des taux de change fixes- le ehapitre 19 aborde le debat qujnt A savior quel sysiemc cm le 
meilleurel le chupitne 20 I’dninumie des unions monctaircs. Idles que 1’ Union Mondial te 
Ftiropdcnnc. Pour I' instant cependant. certains ties taux de change les plus importants dans 
le monde fluctucni de minute cn mrinulc et Ic role des taux de change flexihleK reste uu 
centre des perspectives Sconomiques internal ionalcs. Les chapilres \3 a 16 seconcencrem 
sur la thdorie moderne des laux de change flexible^. 
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Ch. 1 trtfitxatJcTlon 


?. L6 La coordination internationale des potitiques 

L'ttoonomie Internationale est composcc de nations souveraines, dunt chucune esi lihre 
dc ebtnstr hm pr«pres politique* ^uunoniique*. MuLtMUKUsemei]( L dans uric economic 
riHscHlialt iritegr&, left pol tuques economiques. d'tm pays affcclcnl d'lubiludc awssi Its 
autre* pays. Ainsi la Bundesbank a augments ses tans d'lnlerct cn 1990 — OH mesure 
prise pour controler I 1 impact Inflationniste que la reunification des dens Allemag nesaurail 
pu Lndutie -— ctccla a enfraini qnc recession dans tout le r«ie dc I ‘ Europe occideniale. Des. 
differences cnlrcpays dans Icsubjeclifs vis^samtneni souvent des eonflits d ‘ i m erei . Me me 
iorsque les pays ont des object ifs scmhlafrles, (Is peuveniencourir des penes s’ils ediMent 
a coordormer leur* politique*. tin problSutie [ondaniental de i’eeon&mie Internationale 
tst done tie vtiiir ctmirrieni oft peur r^aliser tin degrd acceptable d ‘harmonic entrc les 
pniiiiques commerciales el; mon^taires Internationales des different* pays eu I" absence 
d'an. gnu verue ment mondial qui dira.it a chaqwe pays comment sc comporter. 

Pendant ies quarantc demitrcs annecs les politique* commerciales not ei.4S goLivertites 
par tin train? connu sous lc nom dc Accord CkfiH?™] sur les tarifs et le commerce el dc 
grandes nfptK'iuiion.s intemalionalex tmpliquant plusicurs douzainc* dc pays cn mcme 
temps tint t^ie tenues. Nous disculons la (ogiqttc dc cc systemc dans le chapitnr 9 : nous 
nous y demandons aussi si b regies du jew qui piuvemeni acme I lenient les ectianges 
international! k an sc m dc rde<wnimie niondiale peuvenr on doivent survivre. 

Si ia cooperation cn malign? dc politique eommerciate Internationale cst unc tradition 
bicn dtablic, la cooperation cn matiere de politique macrotfconomique inlcmationalc cst 
un sMjet nouveau el be«iutx>up plus incertain. C’est seulcmcnt dans Les ttemicres anmic* 
quC ci-urimc.i-ic-i on l commence a dnonccr dc muniire precise les raiMLiim d'uiu- 
csKirdinatioii ties- politique* macro^conomiqucss. Ncswtmdns, de* tentative* pour nkdiser 
unc etturdi tuition internationale dcs politique* se pmdul-seni dejit avec unc frequence 
croissant? dans lc mondc. Les chapitres IK ei 19 analysent i la to is la thcone de la 
coordination mucnwmnomiiqije intentationale et les experiences cncours. 


1.1.7 Le marefte International de$ capitaux 

Pendant les aiindes 1970. Its banquet des pays avarices pretfireni dc* milkntls de dollars 
A iks eitueprises et des gouvemementsde nations plus pnuvres, sprit-ialetnesii e» AnWrique 
Luriiie. En 1982, ccttc periods d‘aigent facile a tout A coup pris fin, lorsque le Mexiquc, 
suivi par tin certain nomhre d‘ autre* pays, s’est di£ciaft£ incapable de nmibourscr ce qu "A 
devait. 1 .a ciise dc I'endettement qui a suivi a dur^ jusqu'en 1990. Dans les anndes 1990, 
les inveslisseurs fureiit a nouveau prets A invest i r dc* milliards de dollars dians des maithis 
«^tneqoreiiis» a la lots en Amcriquc laiine ou dans les Economies aniatiques en onoi stance 
raptde. Mai* cc mouvcmcnl a mal toumi^ : le Mnique a v*6cu une autre disc financier; k 
ia din dc 1994 el uae bonne panic dc I’Asie a plougd dans unc crise massive au ddhui de 
L'cic 1997. Cette histoire eji montagnes russcs pcrniet de tirer piis mal tie le^uns dimt la 
plus inrtffUtalbleestcelLe de 1 ‘importance croissanle du marthi? international des capitaux. 

Toutc economic sophistiqurfe pcwsfetle un itiarehtf Ctervdu du capital. c L csl-a-dirc un 
ensemble dVrangements institutionnelK puF lesqucls les individus et les entrcprises 
echangem & un moment de I' argent contrc des poornesses tfe paieinertt dins 1'avenir. 
L ? impcutunce eFOissante du commerce international pendant les uimi&m I 960 a ^te 
accttrnpngnde par une crobwutce du tnanchc imernatioiul lies, capitaux. Sequel lie lei 
mufcMs des capitaux des divert pays. Ainsi dans les aumSes 1 970 lies nations riches en 
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p£lmk du Muyen-Orient plauinenl leurs rvvenuH daift It’s hanques tie Lotldfes 

el de Mew York et ees banquet preterenl & leur tour des fonds aux gouvememcnts et 
entreprises d'Asie el d'Amlrique Latin?. Pendant les annccs J9W) lc Japon convert it 
UPC grande part dc* funds gagrk* grille i tics exportations en hausse sous la ftnTrtc 
d'invcslixsejnents aux Etuls-Unis, y compels 1 YtaM i ssCinetlt d‘mi tUntlbne accru de filiate 
artWricatnes d'entieprijiex japemaisev 

Lcs rrmtrchfs pnlenWilionaux tics c;j;nl:ui\ different sthjs <ks aspects impurtiuiLs ties 
rnarcWx naiiunaux. ills doiveni faire face S des r£ glementai iotin spiciate que heuuLuup 
tic pays impuHcm uux invesiissemem:* Strangers; ils peuvent quelquefois aussi offrir des 
passifrilil^i d'&happer a des tfgleinentations concernum les marches nationaux. Depuis 
lesanntfes I960, tTimmenses manzhes international] x du capital se sont d£vdopp&; te plus 
notable cst le marcht* tie I ‘eurodollar tie Lundrcs dans Icqucl ties milliards tie dollars soul 
^changes ctutque jtHir sans mcmc passer pur les Elluls- IJrtis. 

Mai s certains risques .sptteaux afleclCili It's anaiches iilierriutitliiaui ties capiLiUi. Unite 
ces risques reside dans Its fluctuations ties mounaies; si It dollar baisse sotidaineiiietit 
par rapport au yen japtinais, les invest Lsxcurx japonais qui out aehcttf dcs obligations 
airkriraints sou Efrem il’w perte £it capital, couime beaucoup I'om tJptouvtJ en 1995. 
Un autre risque est eelui qu'un pays fasse defaut : one nation peut simplemenl refuser dc 
payer sc* dcltcs ipcut-ctrc parcc qu’cllc nc petit lc fain?) et It creancier peul nc disposer 
d'aucim muyen dfe’i if pour Eassigncrcn justice, Ccla rexte unc possibility rccllc pour leu 
pays d‘Amerique Inline : s'jIs faisaient tout* ddfaul. les plus grander banques amdricaines 
feraieni dc* penes considerable*. 

L’ importance cnoissantc dcs marches inlcmationaux du capital ct leurs nouveaux 
probltroc* demandem que nous y eonxacriuns unc attention plus grande qne jamais 
aupuravanl. Lc iiwe ctinsaare deux chapitrex aux pnthkmcs suulcvfs par lc m:u\ he 
international de&capitaux ; le premier pone sur le fonctinnnemenl du mao:h£ glrteml ties 
actifs (chapitre 2.1 ) et le second sur I'endeltement incemational ickapiire 22). 


1 ,2 L 1 analyse econom ique Internationa le : echange et mon naie 


V analyse ^conomique <te rtSconomic Internationale pent «tre subdivide en deux 
grandc-s particH : 1'dutlc du ctunmerw internal tonal cl L etude dies relations mondtaircs 
inlCRialiorutlesi. L 1 analyse du commerce intemaliong] sc concentre prjncipalcmcnt sur 
les transactions belles se preduisaevt dans 1’ifoontwnLe intemationale, o’er-MlR les 
transactions qui impliqueniun tnouvetnent physique des biens ou une affeoatiuo tangible 
de rusHOunres dxtnomiques. L 1 analyse mundLiire intemalbniile sc curtcentre sur ! ‘aspect 
mondairc dc 1 'economic intemationalc. e’est-a-dire les transactions ti nartciercs commc 
les achats Strangers de dollars U.S. Un excmple tfe prubltmc commercial iutemalional cst 
lc con Ell entre les Etats-Unis el 1’ Europe k propos des subsides que 1’Europe accorde a 
I'dUlHrttttitHi dc pmdtiiis agricoIcK ; un cscmplc dc problcmc monclatre international cst Lc 
cun flit 1 props w dc la question dc suvoir si la vakur ctraiigcre du dollar doit pouYoir flutter 
libremeniou doit ftre stabilise par I’action du gouvcmenieni. 

Dans la rdalltd, U n’y a pax de ligne ximpk de purtage entre lex probletflCS 
eomroerriaux et Miomftaites. La plus grande part ties ^changes iotcmaiionaux implique 
des transitions nmnetairex. I f ur aillcurs. commc les excmplcs de ec chapitnc le suggirent, 
beaucitup d’dv^ncmcnts inondtaires tml des implicatiuns importantes ptxur les ^changes. 
Neantroins !a distinction entre ^change internal jonal et momiate iniemationaJe esi utile. 

Copy rig hte^ 



Cft 1 introduction 


premiere mo me dc cc Itvre conccnw b questions d’echangc international , La par- 
tie I (ehapilres 2 i 7] d^veloppe In partie artiilyliqut i!u tuirtmerce international el la 
partie II (chapitres S It II t j applique cette thdorie de I’e change a r analyse ties politicises 
gouvemementales dans ce domain?. La deuxi&me moLtig du livxe esi consacrtfc aux 
problem rooMiaires internationaiix. La partre III (chapitrcs 1 2 a 17) dcveloppe la tii&vLc 
mondtaire Internationale et la partie IV (chapibcs IS I 22) applique ccitc analyse I La 
politique mondial re international?. 
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Productivity du travail eta vantage 
comparatif : le modele ricardien 


Les fuys s'engagent dans le commerce international pour deux raisons fondamenlales:, 
cheque raison conttibucuux gains qu'ils reilrcnl de rddwngc. D’abord les pays s’engagent 
dans le commerce international pan.* qu'iln s^ml different*; les unn ties aulres. Les nations, 
lout comnie Les Lndividus, peuvent en etfet bdn^ficier de leurs differences en s’anangeattt 
do sorle que chacunc sc consacrc k cc quelle fail rclativcmenl Ic rwcux. Ert second lieu, 
les pays s’engagenl dans le commerce international en vue de rdaliser ties feommles 
d'echelle de production. En rffet. si cheque pays produit MrulemeiU lift registry limits tie 
blens, it produira chacun de ceux-ci k une ec belle plus grande — et done de manure plus 
efficients — que s’il essayait de les produire tans. Dans Le monde r£eL La structure des 
Changes micrnatmnaux reflate ces deux motifs. Toutcfois, & time dc premiere dtape pour 
comprcntlrc les causes et les cffeis dcs ^changes, it esc mile de rccourir & de& modules 
si mples on un seul de ees motifs agii. 

Les quatre ebapitres qul suivenl nous aidenl a comprendre comment des differences 
entre pays donnent lieu i un echange enlrccux et puurquni ceC dchangc bcndfieic a chacun- 
Le concept e&ttotiet dans cetce analyse est celui d&iantage cnntpuralif. 

Dien que I'avantage comparatif soil un concept simple. I'tSpifKiKC montre qu‘U est 
etrungemetit difficile & falre comprendne fou I fail* accepter). Paul Samuel sun — le prix 
Nobel d'dconomic qui avail abondammcnl fait pourddvcloppcr les modeles de commerce 
internal Iona I discutt's dans les cbapiPeH 3 et 4 — a d^erit I'avantage comparatif comrnc 
le meilteur exeinple qu'il Connaissc li’uri principe ifconcmiique inddniablemcnt vrai et 
pourtant si obscur pour les personnes avi&ees. Dans cc chapitre nous contmen^ons par une 
introduction gcnerale au concept davantage comparatif ctproposorui ensuile dc dd vcloppcr 
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ped mixlilc ipdtpliqvc qui cxplique comment rn.v<mi#fc Cumparalif determine 1 a structure 
lIll commerce inlemalicmyl, 

Au jour de la Same- Valenti n de 1 996 qui esi wmW moms d ' mne «mai n.e avani la rameuse 
primaire du 20 fe wrier, au Ne* - Hampshire, ie candidal n*publicam i la priiidenor Patrick 
Buchanan s’arrite chez un fleuriste pour acheter a sa femme tine douzaine de roses. 11 en 
profile pour ddnonccr les importations croissanics de fleurs an* Etats-llnis. importations 
l|lll — dihsaisl-U — mel |i la rue les htnticulteurx am^ricains. Ft en effipE une pari croLssanle 
de$ roses d'hiver aux Flats Unis vienneni d'Amfrique latine. Mals esi-ce un mai ? 

L’exemple des roses d’hiver nous offre une excellence illustration des bdn£flce& possibles 
du commerce iniemational. Pensons d'abord aux difficult d’offrir 2k noschdries des rases 
fralchescn fdvricr, Les fleurs doimtalonltre cultivdes sous sene , k grands frabd'energie, 
d’inveslisseincnt cn capital el d'autres ncssounocs rarcs. Ccs res sources pounaient ctre 
util fades poor prod u ire d‘a«lres, biens- 11 y a la un jeu de substitution,. Pour produiro des 
ms^s Cn hi\er, I’^uiiiomie An^nCAiitt dciil prixluir;: niOrits lS'liuEtc.s biCrtS, COmmC par 
temple des urdiaueun. Les dcortomisies ulilisent le terme de cuiit d 'opportunity pour 
dderire de tels dctiangcs. Le code d' opportunity des roses cn tenues tTordinaleurs est egal 
ay nombre d'ondinaceurs qui auraienl pu ctre produils avee les rcssourocs utilisiScs pour 
produiic un nombre dnpnd de njses. 

Supposoos par exemple que les Etals-Unis cultivent gdndralemcnt 10 millions de roses 
pour La Saint- Valentin, et que its ressourees utilisees pour ees rases auraieni perm is de 
piodtiLre 100000 ordinateufs. Le coflt d’-opportunltd de ces 10 millions de roses est de 
100 CMKP ordinateurs. (A I 1 inverse, si Les ordinateurs etaient produib, le colit d* opportunity 
tie CCS ItJUOUO machines serai t tie 10 millions de ruses). 

Ces LO millions de noses de la Saint- Valentin pourraient fttie cultivees en Amdrique du 
Sud. II semblc cttrcmcmcni probable que le coul d'opportunitd de ces ruses esprimd en 
Icrmcl iTortliroilciini, soil infcricur en Anufrique Inline. Tout d'abord ii est bieo plus facile 
de cultiver des fleurs en fgvrier dans L" hemisphere sud, car e’est alors HStd et non Thiver, 
En outre, les travailleiirs sud-am^ricains son! moans perform an Is que Scurs bomologues 
ctasuniens pour la production de Wens Rophisliqu6i corome des onJinjieurs, e'est-^-dire 
qu'un miininjii dcinr^ ik" russources utilise*:* pour fabriquer des ordiiiateiijs permettra de 
produire tnoins d’ ordinateurs, en Amdrique du Sud. qu'aux Etais-Unis. La compensation 
pourrail Hire de quelqucs millions de roses d’hiver contre sculcmcnt 31)000 cwd insecure- 
Cette difference clans. Ics codls d'oppoTtunitf permet un rearrangement mutueHcment 
Wniffiquc de la production moodiale. ArrSums alors de cultiver des roses d'hiver aux Etais- 
Unis et consacranx nos uexsources ainsi lib£n£es it praduire des ordinateurs t dans le mime 
temps, I'Amdrique du Sud culuverait ees roses, en prenant dans I’ Industrie imformarique 
les ressouFces ndeessaires. Les ctrangements qui en fesullent dans la production serarent 
les donnics pidscnt^cs m tableau 2.1. 


Tableau 2,1 Changements frypothetiques dans ia production 



Millions de roses 

Milliers d’ ordinateurs 

Elats-Unis 

-10 

+100 

Ameriique du Sud, 

+10 

-m 

Total 

0 

+70 
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Que »c passc-t-il en liftEi ? Ijc mmndc pnxJuil exactemenl le mtmc nombre de roses 
qu’avant mais il produit davantage d’ ordinatcurs. Cc rearrangement dc production, avee 
Its Etais-Unia qui se concentrent dans la production d'ordinateurs et l Arntfrique du Sue! 
dan* la culture des. rose*. accrcut la milk du gateau ^’onnmiquc mondial. Le numde 
globalcmenl produit plus,, il esi done possible en primeipc (Tamclitwcr le niveau dc vie de 
chiicuu. 

Si le commence international permet cei aecnujisemetil dans In production roondialc. 
c'esi que chaque pays peut sc sperialiser dans le bien dans, lequel il a un avantage 
comparatif. Uu pays possfede un avantage consparatif dans la production d'un bien si 
ie tout <f opportunity de cclte production cxprimtic en termes d‘sutres biers est inftSncur 
dans ce pays-li It ce qu'il est dans dautres pays. 

Dans not re exempk. 1’ Ankriquc latinc aun avantage uomparatif dans les roses dtiiverct 
le* Etais-Unis dans l« fabrication d'ordi ruttcura. I j: niveau dc vie peut done s'accroitredans 
Its deux ntnes & condition que I’Ankriquc latinc produce tfcs rose* pour b Etal*-Unis 
et b Eiats-Unix des cmdimiteurs pour le marctk sud-anuSiicain. Voici d&s tors uise image 
essentielle de ce qu’wi 1 'avantage comparatif et le commerce international : h* commerce 
entrv deux pays pern etre bmefique pour les deux pays si chaque pays export? les hi ms 
paur tejitfuelx il passitie un avemiuge campamlif. 

Tout ceci ctaWit cc qui est possible, non cc qui sc ptwscra dan* Its realise. En rtalilc. il 
n’ttisie aucune aulorii£ eemrale qua decide quel pays devrait cultiver des roses oo produine 
des ordinateurs. Il n’y a personne non plus pour rdpartir les roses et les ordinateurs entre 
les consommatcurs dc* deux pays- A la place la production ct 1c commerce international 
sont determines sur un marchd on rfegne la rfcgle dc I'olfne et de la demands. Rent-on alons 
cnoirc que 3a possibility dc gains mutucls (ires dev ^changes sc rfaliscra ? Les Etats-Dnis 
ct rAmfriquc du Sue! en arrivcront-ils finale tncnl i produirc les biens pour Inquels ils out 
un avantage eomparulif ? Leurs ^changes amvcninl-ils k amdiiorer leur situation & tons 
deux ? 

La rtpousc A ces questions nous oblige I ctrc plus cxplicitcs dans noire analyse:. 
Dans. vE ebapiue-ei, nous tUoot dyvelnpper un mudfele de commerce international 
initialement dMppf par l'dconomiste britannique David Ricardo, qui a introduii le 
concept d L ttvanl«ge comparatif ,m diFbol du XIX* sitcl* 1 Cette approchc. oil le commence 
international est seulemem di aus differences, intemniionalcs entrt sfcs productivity* du 
travail, est connu sous Ic nurci de tnndUe ricardkit, 


2< 1 Un© §e©n©mi© 6 un facteur 

Pour expliquer le role dcs avantages comparatif clans 3a determination de la structure 
ties debartges intertuitioiiauK, imaginons d'ubord Line dconorioe — uppclde Nation —qui a 
un seul facteur de production (nous ^tendons r analyse Si des mudib k plusieurH factcum 
dans dc* chapitrcs ulttJricurs)- Irttsiginons attssi que dews biens seulemenl sont produits, le 
vin et le fromage. La iechru>logic de L'dc<Hiumie de Nation peui ctre synthitisdc dans la 
productivity du travail pour chacune de ses tetivib. Il sc nf v^iera commode d’espriraer 
cette productivity sous la forme du besoin nnltultv tnvall h e’est-i-dire le nombred'heurcs 
dc travail ncquiscs pour produirc une livre de ffomage cm un gallon de vin.. Par example. 


1 La rsfeeree cMbbIqm eat SavH Fftcwnoo, T7w mmcuariaa o* FsMkal Eeooomf and n^awfi, pom ptwr la 

fcjfi ®n lftl f 
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Figure 2.1 Frontier? de possibHite de production de Nation, id rtjjne PF mwiTri ie 

flwniflwr iwarjywusi de tfomw qui pew tiers pradntf pour (Cute quantile dmttie d& tin et 
r'ice-nei sa 


it faudrait Lin? Keure dc Iravai I pour pmduire une Livre de fromage el lLclix heurcs pour 
pnoduire mi gallon de vin. Pour I' analyse Liltfrieure, diilirnssuns pur rx ^ iv ct a uq bus besoins 
inumiret eii travail pour la production d’une unite de vin [vin = htrc) ei tl’uue unite de 
frontage (fromage - cheese). De la meme maniere, nous drill nissons les ressounces Males 
d u ne economic cn travail par ta letlre L (travail = labor}. 


2 , 7.1 Les possibM&s de production 

Commc tout? economic a de* ranwxi limbecs. cllc es| sou mi sc a dcs limiters aussi 
cn cc l|lu concenw: cc qu'clle pent produine, En consequence, un arbiintge louvre 4 file ; 
pour produinc une quantity phis grande d'un blen, I'tooMiie doit cn sacrificrun aultc, Cc 
arbitrage ol illuste grapbiquernent par La frontier? de pussiliililr dr pnidudklt (lignc 
PF dims, ba figure 2.1): elk montre la quantitri maximale de vin qui pout erne produite 
une Ibis la dricision prise de produirc one certalnc quantile de frontage ct vice-van. (On 
pari era usudleinenl de la frontier? dc production I 

Lontqu L il y a mi seui facteur de production la frontier? dc production. de I' economic e*t 
une simple ligne droite. Nous pouvons dririver cette ligne comme suit. Appelons Qm ia 
production de vin dans V economic el Q< ■ la production de frontage. La quantite dc travail 
utiltsric dans la production dc vin ct dc fromage csl rcspcclivcmcnt qlwQw ct aicQC' 
La frontiirc dc production cst daemonic par les li mites dcs ressources dc r&nnomic — 
cn I'oecunrcnee k travail. L’ofTrc un ale dc travail est L. Les li miles de production stmt 
ate* d^finicH par I'iurigltitri : 


flr.rQr7 + mlik'Qw ^ L 


(2 1 ) 
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Lorsquc La fruhticK: de production est une ligrw droile, lc toAl d 'opportunity d« 
frumagc at tcrmcs dc vin csl conMiml. Ijs volei cl’ opportunist* tsl lc nomhre dr gallon* 
dt vm auquel une ifonruymie ilnit renonccr en Vile its produire Line Lsvrc supplemcintuLre tie 
frontage. Dans noire eas, il fatal ou; ficurcs-travai I pour produire uric to* re dc frontage. 
Chaeuncdc cc* hcurcs-tr&vail yurad pu ; l son louretre uiili«?e.y produire l /rtf u' ptlltwav tk 
vin. Le cuilt d’opportujiity du frontage en lernies de v in est done <**.<, ■ /« t .Plar exe rttple, 
s’il faut une heure pour faire une LLvre 4e frontage el deux heures pour produire un gallon 
dc vin, le ohj| d" opportunity du frontage exprimd en termes de vin est 172. Iji figure 2. t 
rnonlrc que ce eout d'sipportumiv CM vuilI k La valcur ahsoluc dc la penie tie la fnmttere dc 
possibility tie pruduclion. 


2.1.2 Lm prix rolattts et I'offre 


La Irontkre dc production illustrc les diverges combi naisons dc Wens qu'unc Economic 
peut produire. Pour determiner ceque ['dconomre w e(Tceiivcmcut produire, nous avons 
besom dc recourir aux prix. De manl&re •spdcUkjue, nous demons connaltre Le prix relatif 
des deux biens dm t’dconomie- c’e&t^dine Le prix d’un bien en termer dc r autre, 

Dans unc Economic concurrent idle. I'olfrc cst ddtermindc par la volume dcs individus 
dc mtiximiscr leurs. gains. Comine, dans noire Economic simpli fiiJc. lc travail cst 3c scul 
facteur de production, 1'olTre de frontage et de vin sera dderminye par le rnouveinem den 
truvailleurs vers I'unuu Pan Lie HCtCUt .Hclim It salaire pa yd par trhacun. 

Soil Pc ei respectivemem les prix du frontage et du vin. La production d’une Livre 
de from age demande ut.r hcures-travail ; vomiric il n’y a pas dc profit dans notre modde 
i on faclcur, le luux dc salairc honiirc dans I 1 Industrie du frontage sera i^gal a La valcur 
de ce qu’un ouvrier peut produire en une heure H i'c/ a Lr- Comme il faut « t1 i- heuns*- 
travail pour produire un gallon dc vin, lc tanx dc said re bora me dans lc secteur du vin 
sent de maniinc cormpundantc dgul f^t /ur.u - Les. salaires dans, lc scclcur du frontage 
seroni plus yieviJs si iV’/Ai" > '• les xalaires dans lc secteur du vin scmoi plus 

devd&si Pc t P\y < Maischacun souhaLtera travailler dans r Industrie ofTram 

Le salaire le plus dleve, L^economie se spricialisera par consequent dans la production 
de frontage .si Pc ; At > die sc specialises dans la production dc vin si 

PC'/ PW < C'est seulcmeni dans lc Cits «&. P r / f\v CSl dg«l « arc/^I.W (|HC 

les deux biens serum produiis, 

Quelle est maintenajit La signification du rapport "* Nous venous dc voir que 

c'csl lc tout d‘ opportunity du frontage en termes de vin. On peul slots dnoncer le prirtcipe 
fcnyral suivant * I'eemmnie st specialise ra dans ta production defmmag* si if prix tvlaiif 
du fmmage exced* stm amt d'oppttrtunile ; elic .vt speciaiixera duns ia pimiuctum de vin 
si k prix niatifdu fromage ext moindtt que svtt cv&i d'oppurtamTi. 

En ['absence dc commerce international. Nation aurait produit pourelle-ntSme les deux 
hdeAs. Miiis cllt* pniduini le.n ileus hieiis .Hculcmenl si lc pnx rclatil du fnimage ext wste 
€gal d son coil d’opponunity. Comme le cofll d’crpponunitd c.m le rappon iks beMrins 
en travail des deux biens, nous en amvons a s^nthdtiser notre approche sous la forme 
d'unc expression simple de la thdorie de la valeur-travall : tn I’ absence du commerce 
inlematitmiti, les prix reltilifx de& biens stmt egaux au rapport de leur hemin unitairv en 


tovnohied 


frial 



u Ch. 2 Productivity du fravoil b1 Ovantoge compatatif : le models ricardian 


2.2 Les echanges dons un monde d un facteur 


H csi simple de d&rire In structure cl Iqs effete do* cchanges cnfrc deux pays lorsqull 
y <4 un scul factcur dc production- dependant. les implications dc cette analyse rescnxnt 
des surprises, n me mu paiaissertl suuveitl contraiics <iu bun sens pour eeux qui n'tinl pas 
nSfl&flii au probl&mede Exchange inremutiorta]. Mfrnece mod&le trfis simple peulotTrirdes 
indications p-nfrieuses sur Les problimes du monde reel, par exemple sur ce qui con&Eilue 
une concurrence intemalionaleou un ^change international kquilables. 


Avani d'entrer dans ccs problcmes. fisons les bases du modfelc. Supposons qu'il y a 
deux pays : Pun d'entre eux esl appelc Nation et I'autre Etranger. Chacun de ces pays a un 
\eul fucleur de production {le travail) et pent produirv dews biens, I iiavnnr yffl, cl fromage, 
Cuiiime pkaSdemineru, nous notuns la quanlik de travail de Niitiim par £■ ei les besoms 
unilaircs en travail pour le vinet le frontage respeetivemeai par urn- et«if- Pour Etranger, 
nous adoptcrons unc convention commode dans tout 1'ouvrage : quand nous nous kf Crons 
it tin aspect d'Etrangcr. nous ulilisuns Jcs mimes symbolcs que pour Nation mats awe un 
ast^risque. AinsL. la quantile dc travail disponiblc dans Elrangcr sera difnpltc par le 
besom unilaire en travail pour k vin d le fromage y sera dtfnok respectivement par n* LW 
et et ainsi de suite. 


D'une maniCfe g£n£rale, le besom tmiiaire en travail: peut prendre n’ Imports quelle 
forme. Par exemple, Nation peut Stre plus productive qu Eiranger en vin mail meins 
productive en frontage ou vice-versa. Pour r instant nous t'aisons rhypothese art)itrairc 
suivante : 


ou de man i-fere equi valeute : 


in.r 

< "y 

an 

«tiV 

^ f, iv 


a *LC 

Oj 11 
v . 
Vlw 

(2.3) 


En d’auires nuns, rums suppowins. que Le rapport du hesoin unitaire travail da ffomage <t 
celui du vin est plus has dans Nation qu’il ne rest dans Etranger. Plus, brkvemem encore, 
iHiLLH pduvon.H dire que la productivity relative de Nation est plus dlev^e en frontage qu’en 
vin. Mai s rappclons- nous que 1c ratio dcs besoins uni raj res dc travail cst £gai au cout 
d’opportiwitd du frontage cxpnme en lerrae dc vin;et rappekws-nous ausui que nous 
□vons d^lirn ravanlHgi.- cumpajati f tit ftulLlitin Jc cfcs touts d’tippurtunik. L’hypOthfese 
sur les productivity relatives prCsentes dans leg Equations {2.2) et (2.3) pen net d' Pioneer 
que Naum a m animate camparatif dans la production de frontage, 

Uite Tiemarque evt tout de suite n&essaire. La condition & LaquelLe Nation a cel avantage 
compamtif est lide aux quaire besoins unitaires de travail, et Eton seulement a deux. On 
pourrait penserque pour determiner quel paysproduiradu Ifomage, il suffirait dc comparer 
les besoins unataares en travail dcs deux pays pour la production dc fromage, air: ct n^. 
S i n j. f. ■ < a I a main-d'ucovrc dc Nation cm plus productive que ccl le d 1 Eiranger dans ie 
Kcclcurdu fromage. Si un pays petit produirc mw imMd'unbicn avec moinsdc travail qu’un 
autre,. CC pays CSt alors consid^rf conime ayanl un BVADt^t ftbsolll (huts 3a production 
de ce HLen. Dans thtmtc cas, Nation a un avantage absoiu dans la production de fromage, 
Mais nous verrons bientdt qu’on ne peut pas determiner la stnicture dues ^changes par les 
seuls a vantages absolus. Une ties sources les plus impodantes d'cracurdaus les discussions 
conccmant lc commerce international vient prdcisdment de h confusion entre avaulages. 
absolus ct avanlagcs comparatifn. Elant drunk la ftwve de travail mutlr ei lev beam 
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Figure 2,2 Frontiers de possibility de production d’Eiranger. CcMfflf fe 

mitsmm f/a^au fpta# d'Efranije/ dans srereurdi fronage esf sopetmt au iHswn 
mt&re de Nation (Iff butebandonner beaucoup pks tfwHes de Yin pour pnxkma vm 
unite suppiementwe de fremgef, so fcwrfore de posstomte de production a unspent* 
ptes forte. 


umtaircs cn travail pwr ehaquc Industrie dams ks dcu* pays, nop* pm vans cnnstruire h 
frontitredc possitiilLtfdc produclion pHirchaeun d'cux- Nws ViHQOl ddija fail pour Nation 
en iJMivu rn PF dans .la figure 2.1. La frontifcrc dc possibility dc production de El ranger est 
indiqu& par F r P m au graph ique 2.2 . Com me ]a pente de La frontitre dc possibility dc 
production est egale mu uout d' opportunity du frontage etl ififtne de virt, la fronti&re dc 
production de Erranger esi plus inclirke que celle de Nation. 

En l 'absence d' ^change inlcmaliunal. lea prix nrlalifs du Fromage ct du vin dans 
chaquc pays seraienL dC-tunn i ries par le rapport des K L WHris ert travail conespuidanls. 
Par consequent le prix relatif du frontage serail dans Nation de a Lc/amr et dans fc'tranger 

deaic/*lw' 

Une fois que nous admettons la possibility du commerce international, Lea prix no 
seront plus settlement determi ties par dcs considerations inlcri cures. Si Ic prix relatif du 
fromage cst plus clcvc dans Elranger que dans Nation, il sera profitable d'cxpKklicr du 
fromage de Nation dan.s Enanger et d'eAp^dier du vin de Emm get darts Nation. Mais ceei 
ne peut continuer indefinimenl : Nation exporters suftisamment de frontage ef Etranger 
xulfisLiinmenl de vin juxqu'a ce que If priA relatif devienne dgal darts lex deux pays. Nous 
devons ainsi: determi ner le prix relatif mondial du fromage aprfcs I’ouverture des Schanges. 
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L'avanMge com pnrati t en pratique : k fas de Babe Kut h 


Tsun to ii^indf ininiNiit Babe Bulk le plus grand 
pc feme nr dc I’hixtoirc du baseball, Mai> trills 
Jes vrajs fan^de spurt savant ijue Ruth 6toit juism 
mi tks pks grands lanueurv de urn tes leisqjv 
Commit Ruth artifiia cJ’£tpe toitwtu tprt* 018. 
el: qu |, |l joua cn marge du terrain pendant (outc 
l.i pin ode ou iP collec tionrra sex lumeux necordh. 
Ilsi plupiul de* gtnH n' imuginenl memr pus c|u~il 
a pu tin; liimteui. D‘u6 vitnl dun hu reputation 
de huClcur ?Lu prirK'ipedf ravumuge cmupanubf 
ilonne la rtfpuime H 

Lortqu'U a joue. lot dans sui tiirriinc. aver la 
Roxlnn Red Sox.. Ruth a c«rtai nernent dtf vclnppc 
un avantage tibWu dans to lanecnucnt. Setom 
I'histnrien Cfcotirey C. Ward et le mclleur en 
•icenc Ken Bums : ■■ dans lies plus grande* annccs 
de la fed Son. i a 6k tour plus fameus 
juneur, k ineilkur toncewr gaueher de to Eigne 
Antoricainc, gagnant 89 jeux en ft saisons. En 
I Rift il ddcrocha sa premiere chance d'etre 
l.m,. . .;i darlx Il l s Would .Series. CL ei) tira liii 
maximum, Aprix avoir abandnnre une course 
uu debut il a mene (Iujih to c-mirse eile-meme, 
ttprex il ntuinliitt tes Brouklyn Dodgers suns bn 
point pendant ) I tours debattejDsqm’iceque^x 
cutfquipkr* ntoriupoflciu le tour gugnant-.- Pan^ 
to serie de 191ft. il altoil montrer qu'il pouvaii 
cnconc ks merer, jviui-x&jir son ,\frir\ nrW h 
HR- 2/3 tours dr haler a zero, un score qui tesla 
pendant 4? tins.!** 


Le sucres de lanccur de Built Cut bri.se pur Je 
Yankee de New York Whiley Ford to metric 
uitnfe. 1961 . ui son codquLpkr Roger Maris 
brisii k nsnordde 60 courses en une seule suiison 
que Ruth tktenaic depuis 1927. 

tiien que Ruth air un avuntage absolu dans Ic 
hnKemeiU, sfs talents de huttourptf mpport alia. 
cafsieikT* tto sgs codquipierx etaient eiKone plus 
grands i son avunta.gr c^mpanM-if (toil necomu- 
Conmic lanccur, Ruils devait Faine reposer ms 
hrasmtre les parlies cl d£s lorstte pouv&itmarkf 
lu haUe a choqur jeu. La Red Seat mil done cn 
19] 9 Rutin au centre du terrain ulin d'tipdoilcr 
son avuntage cwnpurattf, ainsi LI pouvaLt manier 
Li buLIc plus fkquemmenl 

Le pnotit de ce«r spdoidisiilion Cut fnurme. Ifn 
19] 9. Ruth fruppa 29 runs i domicile. «pl«s qwe 
ee qutoucun joueur n’a jAitiais toil cn urns saison - 
*eion Ward <i Rum*. Lex Yankee^ 

Ruth diir* ce role ape?^ 1' avoir achete en 1 92fl. 
C^Tuient dc^counaiisiurs. anrtoe-li, iRyah 
frapp a 54 runs, dec mch&nl un record qui r'a 
jamais etc uUeinl a cr jour, ce qui ■> tin I jus 
Y unlsecs te droit de cittf le plus renurnm^ en 
base bu]]. 


4 Lit# WVmd at Bnm*!!, flaaotui# : an Mkistaetmd JMJrUwy, 
NAvi YMfc. Kmpt. 1994. p. 15S. 


2.2, 1 Determination du prix refafif a pres t'ouverture dm e changes 

Les. prix dcs Biens qut iront ^changtJs intemationalemeiil sotit, eomme lies atutres prix., 
d^tertniiks jMt l’otTfc ei la detnande. En dtsctilanl les avantages coniparatit's, nous demons, 
cependant appliquer avee prudence L’analyse de l otfre et de la demande. Dans certains 
contexts, commc ccux dc la politique commcncialc (chapitrcs S a 1 1 Li] cst acceptable de 
sc concentrer *wr un march^ unique- Pour eludier les effets d'un quota dlmportalion sur 
k snen* par example, il cst ri)istmni|ble de faire une tPesi-A- 

ilire de se concentrer swr ce seul marchd. Si par centre nous voulons dtudier les avaniages 
comparatifs, il est crucial d'etre atientif aux relations enlre les. marches (dans noire cas. 
les marches du vin et du frontage). Conune Nation exporte du frontage pour importer du 
vin cn rctoor ct Rcrangct ctpwlc dv vin pour obtenir du fromage. it pent ette tnompeur dc 


>DvriQhtec 
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eonsiddrer chaciin ties deux .marches iso lemem . 13 fuul au canlmirc reeounr i une anulyst 
d'&juilihre gviicrnl qui proud oil eontple les lions entre les deux marches. 

One maniere utile dctenircompte cn mcmc temps dcs deux marches est de se concentrer 
non pas sur Les quantiles dc fromage et de vin offcrtes ct dcmandles mais sur leur olfre 
cl leur demands relatives ; on entend pur la les livm dc frontage offcrtes ou dcmand6cs 
divlsccs par les gallons dc vin nflfcns ou demand^- 

La figure 2.3 montn; au niveau mondial I'ofFrc et la demande dc fromage par rapport 
ju vin coniine unc fbiWlion du pris Jui Ironucc par rapport !l uclui du vin. La amrlic de 
demand? relative est indiquee par RD'Ja courbe d’ofTre relative cm indiquee par ItS. 
L'equilibre general dans le monde im plaque que I’olTre relative egale la demande relative : 
le pri.x relatif mondial esl determine par V intersection entre RD ct FiS. 

I -f trait le plus frappanl de la figure 2,3 est la ftrrme curie MW de la goyrhc d'offrc relative 
US : une courbe en fescalien* avee des sections plates lubes par unc section verticale. Unc 
Tots que nous aurons, compris, La derivation de la courbe RS. nous sen ins a mSme de 
comprcndnc la nature du modete. 

Telle qu’elte est mode, lacourbe R S montre J’abord qu’il n’y a pas d'uflne de frontage 
si tc pm mondial torn be cn dcssous dc g.lcJ&LW- Poor le comprercdre. rappelons que 
Nation sc spdcialiscra dans la production de v in si Pr-fPw < ulc/Qlw ■ SenWablemenL 
E (ranger se spCeijILsera dans la production de vin si Pc f Av < a J_ ( : fa <, LW . Au dchar de 
noire discussion, nous avions fail Fhypothiise que /o-lw < o - A> n - h i a un 

prlx relatif du fromage en dessous dc ^lc/^lw ^ d n’y aura pas de production Jc froriucc 
dans le monde. 

Hn suite, lorsque le prix relatif do fromage est ejuicrement ^gal tLaic/o-LU'p nous savons 
que lestravailfeurs de Nation peuventgagnerexaeiemeiii le.s m£me&n^lan|setjprodiikiani 
du fromage ou du vin, Ainsi, Nation accepter a de Eburnirdcs moot ants relatifs queleonques 
<fcs deux hiens. ee qui donne lieu a la section plate de la courbe d’offre. 

Si Pc;/ Ac c*1 auKkssus de aic/aiw, nous savons dcjtl que Nation se specialises, 
dans la production de fromage. Maisaussi longtempsquc Pq/Pw < oLc/^lw Etringer 
eontintiera a se speciuliscr dans la production de v in. Quand NaLiom se specialise dans B.i 
production dc fromage, file cn produit L/a^c livres. Scmblableinem quund Etrunger.se 
sptfeialise dans h pRiduttion dc via. il cn produit L"/q^ w gallons. AinsL pour tout prix 
relatif du fromage cm re tii.c/^iAV ct ^L^/ rt lvi' t'olTnc relative dc fromage est : 



(2.4) 


Au niveau Pc / Av - nlc/ a liv- n0U!i savons que les travail leursd/Etraiigerproduisenr 
indilleremmeiit du fromage ou du vin : nous avoos Juul de nouveau urte section plate de 
la eourbe d'oflfrc. 

Finulemeni. si PcjPw > ' Nation cl Etranger sc sp^cialisemnl dans la 

production de frontage. II n'y aura pas dc production dc vin dc sorte que I’offre relative 
dc fromage devient infinie. 

La couibc dc demande relative HD n’cxige pus unc analyse aussi exliau-srive. Lu pentc 
descendantc dc R D reprdsente un ctTcl de substitution. Lcursque le pri-x relatif du fromage 
augmenic. lev LOnsoumiatcurs tend rout j aeheter moins de fromage cl plus dc vjn ; lu 
demands relative dc frontage diniittue done. 

Le pri x relaii f d ' ibquilibre ilu fn image est vtelcrmind pur I ' inlcrscction dcs courbes d’offre 
et de demande relatives. La figure 2.3 monEre une courbe detlemandc relative RD ayanl 
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Figure £,-3- Off re el flemande relatives dans le tnondc La a’urw HD nwflfie flue iVi 
flfeniflffldte 6e forape , r e!ati\mmi an win esl un fcncho/r dlecroi ssanto duprfr a'u frontage 
pat mppott a c#M cfci wrr fa coorbe JRS ™nfrB que faffira die i; cnaae nsJaUmmenr ju 
vn s®S ufli fcnrifti,'? croissanfe dfcr mfcne prix misM. 


son intersection avec la courts ItS uu point l . A K poi int, It prix rclatif du fro mage sc 
troupe cnlrc les prix qua regiiaienl dans les deux pays avant I'ou venture dus tcbumges. Dans 
ce chs, cheque pays sc specialise dans la production du Men pour lequel il a un avantage 
comparalif. Nation produil sculrmrnt du frumage c! Etr anger produit settlement du vin, 

Maisce n'est pas la le seul rdsultaL possible. Si la combe HD avail etc RD 1 par example, 
I’olTne relative ct la deniande relative auraient leur intersection sur une des sections 
horizon tales dc RS. Au poinl 2 h le prix relatit mondial du fmmage apr£s rouverture 
den ^changes csl dLc/ a LW> soit le meme que le coGt d’ opportunity du frontage en termes 
de vin dans Nation, 

Quelle csl la signification de ce rdsuhat? Si le prix relatif du frontage esi ^gal au 
tout if opportunity dans Nalion, i! n h y a pas de ncccssile it ce que I’yeonomie de Nation at 
specialise dans la production de vin cm dc frontage, Et cfTcctivcmcnl, au point 2, Nation dolt 
piodune it la foisdu vinetdu frontage; nous pouveos iAffrerceci du fail que I'offfc relative 
de frontage: cst moindre que ee qu elle serair si Nation dialt cornpl&ieirttmi special bs^e. 
Commc cepcndanl PcjPw est en dcssous du cofit d’opporiunitd du frontage en tenues de 
vin dans Stranger, Stranger se specialise complfclcmeril dans la production de vin, E reste 
par consequent vral que, si un pays se specialise, il le fait dans lr produit pour Icqud il a 
un avanlagc comparatif . 

Lai s^ons de cote pour F instant la situation oil un des deux pays oe se specialise pas 
complclcmcnl . Sauf dans ce cas h le r^sullat normal de V ^change est que le prix d'un Men 
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echangc l par exempli: Jc Iroiiupe I relalivemeat y un autre bien (le yin) rinil ptir se situer 
q uy I LfLiL 1 pan e title 3e niveau des prix des deux pays avant V ^change, 

L*cffrt tk eette convergence dans- les pni relatifs List que c haque pays sc specialise: dans 
la production du bien pour Icqucl ila If con I cm: uni Lain: l rav j i l relul i % c merit la plus faible. 
Lj hausse du prix relatif du frontage duns Nation pou&sera ce pays ii sc specialise! dans 
la production de fromage, soit au point F dc la lip u re 2.1. La baissc du prix. nclatif du 
fromage dans Etrangcrconduira Htrangcra sc special iser dans U production dc vin. soil 
au point F~ dc la figure 2.4(b>. 


2.2.2 les gains de SSchange 

Nous vems de voir que lon&que des pays ont des productivity's du travail diflerenies 
scion les industries, ils sc special isent dans la production dc biens different*. Nous ilions 
maintenatu nwntrer que extte specialisation sc traduit pour ebaque pays par dcs gain* dc 
r«dianj^. Ccs gains mutuelx peuvent clrc months de deux rnaniencs. 

La premiere maniere de monrnsr que la specialisation et l’echange sent profitable* esi 
de voir dans Exchange unc methods indireete dc production. Nation pourrait produire du 
vin directcincnt umis redhangeavee Et ranger lui pemtd tfc «:pnxluirc“ Ic vin en fabriquant 
du fromage qui est cm suite fchangf Lonue du vin. Cette maniere indirecte de «produin:» 
un gallon de vin eat une nklhode pi us efficients que la production directs. Comtddrons 
ii cet elTet deux manicrcs alternatives d’utiliscr unc ficurc dc travail, Ll’un cbte. Nation 
poumiit coiisacrer celte heure de travail a produire dirccLemenL i/o jr.it gallons de vin. 
Aliemaiiveitieni, Nation pourrait ccmsacrw la m£me heure de travail it produire I /a LC 
livres dc fromage, Ce fromage pourrait ensuite ccrc cciiunge centre du vin : comme chaque 
livre dc fromage s'cehangc pour Pr/Pw gallons de vin. Ebc-utc dc travail considerate 
rap parte { l ifiLr){Pr! FW) gallons de vin, Cette quant i[f de vin sera plus grande que ce 
que liieurc de travail aura it produit directs ruent si tin a : 


l 
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Mais, nous venous de le voir, si, a I't^quilibre international, aucun. pays ne prihluil a la 
tois les deux Wens, nous derail avoir Pc/F\v > Ceci montre que Nation 

peLtt - produire^ du vin de inuniere plus efficiency en passant par I’ Change de fromage 
ptutol qu’en Ic pioduisanl dmectcmcnt. Do maniferc similairc, Etrangerpeut «produire>* du 
fromage de fa^on pluselTScicncecn faisant du vin. cl en I'eelwngeamt C h e?l lii unc prtmidre 
rnaniere de voir que les deux pays gagnent ^ T&hgnge. 

U ne autre maniere de constate? les gains de 1 '^change est dexami ner comment 1 '^change 
affccte les possibilil^s de consommation de chaque pays, En l’ absence d’edianec. les 
fHwskhilitiis de cunsommaiitin snnt les mcmes que les possibililcs dc produetinn {les ligncs 
continues PF et F* P* dans la figure 2.4). Une fois qut Exchange internal iunal intervdeut. 
cheque pays peut cependant con sen timer arte combinaisori different de via et de fromage 
que cede qui est pruwlnile. Les possibilittfs tic cnnsaimmation de Nation sonl indiqutfcs 
par La ligne TF au graphique 2.4a; celles d L Elrunger sitnl indiqudes pLir la ligne F'T m an 
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fa) Nation fb)Et anger 

Figure 2.4 Le commerce Jnlofoslional elargll les possibility de eonsomma" 

Hon, le comma w International pern wf a Nation & Etosngsrds coraommr A wo petit 

i^ueiccfigug oes tiQ/m gns&es, Qi u se tmt/vent a I'fflrtrinfluf etes trontieres de production 
despays. 


ci'iiphigue 2.4b. Dans draque eis, r ^change international a dlargi la marge de choix de 
sortc qu‘LI doit amdliorcr la situation dcs residents des deux pays. 


2.2.3 Un example chiffrS 

Dans ceiie section nous allow utilizer un esempte chifFrf alia de Lonsolider la 
comprehension des lLl - u\ points imptinants suivants ; 

• Lofsque deux pays se sp&iiilisent dans la production de biens oft ils suit un avantage 
comparable les deux pays tiront des gains des Changes: 

* Ta vantage comparatif ne doit pas cl re confondu avec t’ avantage absolu; e’est 1’avantage 
comparaiif ct non absolu qui permet dc ditenniner quel pays va produire ct davrah 
prntjuirc un hden. 

Supposon* a pet effet que Nation ct Etranfftt on! ie^ besoms uniltdrcs travail indiqu^s 
au tableau 2-2, 


Tableau 2,2 Besains unftattt en travail 

Frontage 1 Vin 

{hen res par livre) {he ores par gallon) 

Notion fl£,(7 - 1 - £ 

Stranger = 3 
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Le Lruii frappant du tableau esl que Nation a u« besoln imitaire travail plus ba* — e’est* 
a-dirc tine prniuctivii^ plus forte- — dans Ich deux industries, Laissons ccpcndanl dc tote 
iicltc iihscrvulitm pour un moment el ctmcvntruns- nous sur Lu structure dcs dt'han^. 

I.;l prtmi&rt chose que mobs devons faire est de determine! le prix. ft Lai if du fromage 
Cdui-ci depend dc la demanded nous savons cepcndani qu'il doit sc trouser entie 
Its eoilts d’opportunile du f no mage dans les deux pa vs. Dans Nation, news avons a to = I, 
fix.iv " 2 ;lc cowl d'oppwlunitd du frontage cn tenues dc vin chi done ulc/^l h ” >/-• 
Dans F.trgnger, = 6. s± 3 : le codt d’cipporlunilc du fromage chi de 2- A 
I’CquiLihre mondial, le pm relaiif du fromage doit to entire ces deux valeurs. Dans it 
cadre de I’exemple. supposons qu'a Fequi fibre mondial = 1 : une litre dc frontage 

sCchange contnc un gallon dc vin sur ]r marctif mondial, 

S: uric Livre <k fromage cst vendue au memc prix qu'un gallon de via, les deux pays 
sc special iscrunt. Nation a besuin pour produirc unc livre dc frontage ik la muitid den 
hcurc* dc travail n&cssaircs pour prculuirc un pLInn eje vin (1 uimlre 2). !.cn travail leurs 
tk Nfimt pcuvcnl done gagner plus si its pmtkriscnl du fmmagC Ct Nation sc sptfciaHscni 
dun* 1,1 production dc fromsge. Pjir contre, it fyul deux foin plus d’fieurc* [lc travail dans 
Ftmnger pour pmduirt une livre de fro mage qu'il ne lui eu fain pour produire un gallon 

dc van l on I re 3); les Sravailleurs d’Esnmgcr gagnenml done diivanlage si sis pniduisdll 

du vin ei Etranger va sc specialise! dans la production de vin. 

Confj nmifks maintcuant que eelte structure dc specialisation cnlrainc dc* gain* ties 
ddmnges. Mont runs d’abord que Nation peut «produlre>* du vin plus eflicjLemem en 
produisant du frontage et en I'^changcant centre du vin qu'en le produixaui elle-m&me. 
Dans Lc can de la pn.iducti.ort dircctc, die pruduit 1/2 gallon dc vin uvee unc hcurc de travail. 
I .a menu* lieu re de travail permei de •iroduirc unc livre de fromage, qui pent ctrc cchyngcc 
coni re un gallon de vin- Nation va done bien gainer it fairs de* ^changes. De menu:. 
Etranger pouinit uiltiser u«e heure de travail pour prod u ire 1/6 de livre de frontage: s' il 
utilise cede Insure pour praduire cette ioi* 1/3 dc gallon de vin. it pourra ^chajiger oe tiers 
dc gallon de vin centre L/3 de livre de fromage. II obtlem alors deux fois plus de fromage 
si I utilise I'heurc pour produiie du vin que s' LI produisail direeteinent du frontage . Dans 
cct cxcmplc. chacur des pays va utilizer deux fois plus ctticaccmcnt vox bcurw dc travail 
§‘il ifehange hch hiens au lieu dc pcodtllfC lui-mpme ce qu'il pourraii imporlcr- 


2,24 5&/cNre$ wfatffs 

En politique, les discusKiom relatives au commerce internal ional sc fneahsent souvcnl 
sur la comparaison dcs tuux salariaux cut re pays. Aiiisi, les adversaires aux dtliaiiges entre 
les Etats-Unis et le Mexique Koulighent fnfquemmenl que les iravattleurs mcxif.iins ne Wn| 
payds que 2 $ par bcurc, par rapport au salaire horalre moyen mnerieain qui depasse les 
1SS par hcurc. Notie discuHsiou n‘a pits pour I 'instant cxplici lenient compare les salaines 
enEre les pays main on peut, dans Le cas dc I'cxcmple t’iiiiM, comparer l«s UUJX salarillUX 
duns les deux pays. 

Dans not re eas, unc fdis que les pays sc >ont specialises, I’ensemble des travailleurs de 
Nation produixent du fromage. Commc il fuut unc hcurc de travail pour produlre une heure 
do frorpiige. le* CryvBi I leur* dc Nation gagneront I 'equivalent d’unc livre de fromage par 
he ure de travail. Dc mcme les Imvailleurs tTFlrangcr ne produisent que du vin; conrmie il 
faut trois homes pour produirc chaquc gallon de vin, il-s gagoeront I'dquivalent if 1/3 de 
galliui de vin par hcurc. 
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perli's d lie's a rnltsintc de commerce 


Notre discussion des gains dc Fcchangc u etc 
constderee comme une experience Utetiriqjue : 
cm corap&rait deux silurti«&, I'utKob le* pays 

*i ' l^-l hiiiir^L - ji L-isr ricn im I'aune oti iU fuisalcnt 
du libre ectuage. C’est un cas hypothdlique qui 
aide a cmnprendre le-. principes de EVconomie' 
ink'll iliii mi-iik' mfldS il il'a pus grand dust h'i voir 
ivec In ru-iilile Aprfcs (Out. Its pays m: ]iu-.veui 
piis brUMjlKmalt dm librc: iV Im ilgc b I ’ HTrcl df s 
6chiing!6»4Mi vice-ven*. Ou aloes le font- Lis 7 
L"hisLonen fruaiuniitfe Lkwgliis IRWIN" I' a 
iiidrUrti ; an debut de I'hiMairc des Elalt-UrtN 
lc pays a rtielletnent cwinu one situation irfcs 
fwoehe du passage du librc ^change It ]' absen- 
ce dc commerce. I.c enntoxto Eii*toriq;uc ctaii 
le Kuivaot : la Grande-Brelagne et lit France c- 
laient eng age s dans unc Lucre mililairc tnasBi- 
ve. les guerrvs napukuniennes, Les deux pays 
emeficirienl du forte pensions ftcomiqiiH, la 
France tentunt d'empechcr les payseuraptfensde 
faiie du commerce avee la Grandc-Rrc1.a£iie ct 
colic demicnc imposant un blracuscenilrc la Fran- 
ce. Les jcunch Llats-Unis elaienl nciiLres dans 
re conllil nuns en suuflffiuenl tunsirterahlement. 
LnpmtiicuJier. la fluttebritami it, ]ue saisissaiisou* 
vent les bateaux rrarchand* smfricains et reum- 
(ait de fotw n fc r occasion. leers cqaifUjics pour 
ses prepres -services. 

A fin sl’cssayef (Tuner la Grande -Bretagne It 
changer ses pratiques. le provident TIkhiujs JEF- 
FERSON ddclara uhe interdict il m complice du 
commerce maritime Cel embargo devaif priver 


it la Fois les blais-U nis cl la Grande-Bnetagre tics 
gains des ^changes, mais JEFFERSON esp^ruJl 
que la Grande- Rrerngiteiiti SOOffirirBJl diivaiHsge 
d arrctcrait aloes «s brigandages. 

Ik WIN presence certaines pieuves inontrunlque 
Fembargoa £t£&&sez eflicace : bien que cmains 
dchan^cs eurcnt qmutd m£me lieu. lc commerce 
entre lets Eiats-Unis el lc rcste du monde 
so rCduisit dc fai;on radicate. L.os F.lais-IJnis 
ajhandonncrcnl cm fail le commence inlcrnatlonal 
pcndanl un ntomcrl. 

Lei soil Is furenl subsLiuiLudv, IRWIN, no vu 
d‘un eerlaid nunibre J'lijfitdksts, d^tdart que 
Le rc^civa t^el amdrieain a peui-^Ue diminud 
d’ervifon 8% du fait de I'embarga Quand on se 
rappclk qu'au c^Nit du XIX E aiisclc scuk une 
petite part dc la production clait ichan^Cc — Ich 
colits de transport ^lant trop elevis, parcsemplc, 
piiur penneure la venue louksatlaniique dc biciis 
commc le bl^ — . ccla rcpndscnlc une sommt 
ms u b f ntklle- 

MaLhcurcusvcmcnt pour Ich plans dc JEF'F'hR- 
SON JaCirande-BneCiigne n'apasaulanl souffert 
el n'a pus accept^ les cjrigcnoei. des Elans- Utlis. 
Qualorae moii aprts 1 'embargo, il a did anruld. 
Ln Grande- ESfsrAgnc: a conlirud a saisar cargos 
oi marin amdrioaLns( Irois ins plus turd k-s dens, 
pays dlaicnl cn guerre. 

* Douglas Im/ti, ’Tka 'iVnrtaro Coal cl Aubrey : 
Evidence from Ltw -belief sort an Trade EmCaw. 
i.BOT-1 609-. maton^l Bureau at Fonocrric fiesfLiueh 
Working ftp* r, ff 6652, dteumb-e 2001 


Paiir qranvertir cos ch iff res un Llullars. i’l faul riser les pri\ du fnania|te et du sin. Sait 
le pris Ll’une intt de friuru^L' et lI'liii ualkui de tin e^ul h I2S : Les travail lours dc Nation 
jujait: i inn I2i par heure, ceux d’Elranger I’licurc, Lc suLairie rdiilif dc* iritvailleurs 
d’un pays comdiponcl au mordant atwiucl its sopi payds par heuie pyr rappnn uu mornant 
horairc octroyc uus travail I euni dc I 1 autre pays. I A - saluire relutif des truvuilleurs. dc Nittian 
vatic dcniL 3. 

Ce suS.iire relucif n‘est done pus eoiidilLrutrid pur Le fu.it quo le prix d'une Livre do froiliagc 
esi fixd 1 1 2S oil A 205, (ant que le gallon de vin esc vendu au me me prix. Tam que Lc pnx 
relaiif du fromage — le prix d’une livre de t'romage divisc rar lc prix (Tun gallon de vin 
— ■ est I, Le salainc des travailleurs dc Naiinn sera egal au triple du ti&luiric applitjuc dans 
Htrangcr. 
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l.c rapport dies I4ani dc salairc xe truuve cntre les rapports (Its productivilcn ties deux 
pays pour lesdeux industries, Nation est six foisplus productive qu'Elranger en Homage 
inais settlement une fds ct demic en vtn. et die en arrive k avoir nn (aux dc salairc troU fots 
plus ■dlevd que dans Etranger. C'fti jk^Wmenl puree que le salaine relatif esi intennediaire 
entre les productivity* relatives que chaque pays en vient A avoir un avantage cfe cofit pour 
un des Wens. En raison dc son lam dc salairc plus faiblc. Etrangcr a un avantage dc coui 
pour lc vim malgr£ une productivity du travail |lttBi faihk. Nation a un avantage dc ctml 
pour le frontage maJgrf son tan* de salaire plus dlevi* puree que ee salaire elevd est plus 
que compense par la productivity plus forte. 

Nous avons ainsi acbevtJ la presentation du modftk lc plus simple dc L’cdiungc 
international- Dc toutc evidence, le module rieandien a un faclcur c*t beaucovp trap simple 
pnurconKlltuer une analyse complete tics causes tra tics elf els du commerce inlernatirmal. 
dependant, entveemrer son attention sur le* productivity* relatives du travail pent eire une 
m^thode tufts utile pour refledtir a rychange international. Era particular, ce module it 
un t'actcur pcrrocl dc rnettre cn Jumtersr plusicurs iddes fausscs sur la signification dcs 
avanlages ccimparaltfx el la nature ties: gains de I eehange. Ces idftt busses appar.uvserU: a 
ve point Houveni dans lev iMbats publics concereanl la politique dconomique intentaliouale 
— et nvSme dans dcs. declarations de gens qui se regardem com me do* experts — que nous 
protons le temps dans la section euivantc dc disculcr certains dcs malcnlcndtis les plus 
com limns I la lumien: dc noire modclc. 


2,3 Malentendus Mir les a vantages comparatifs 


line manque pass, tit dees confuses en economic. Dcs politicians. dcs hommen rt'alfaires 
et rtt&me des eamomistes. font fnSquemment des declarations- qui ne nNNient pas a une 
analyse dconomique soigne use. Pour une raison quelconque, ced paraJt spyeiaiemenl 
se presenter cn economic international?. Quvrc? la section Cconomiquc d'uit journal du 
[liirunrhe tiu iTuri magazine hebdomadal re el vcjus y irouyereT: pruli.iMr-mvnl till pioins 
un article enonqant sur les ^changes. internal ionaux dcs propositions qui n’om guCre dc 
sens, Trois malcntcndus on( cn paiticulict la vie dure ct noire modftlc simple d'avaniage 
curnpurulif perntcl de monlrcr la nature dcs, errrura qu ‘ i U conhcnnenL 


2 3 1 Productivity et compStitivite 

Atvthf / :fa tiberte Jen e'e haunt 1 * ext pniftahte wtrfemetu &1 te fm-.\ r.*r « h mesure tie la 
rttncurnrnc? MtemQlianfftf. 

Cct argumAU scmblc plausible. Auwi un bistoricn bien connu a rdeemment critique 1 la 
politique de libre &‘bange en Luc reprtH. ham tie ne ptmvoir lenir duns ia rtSaliie : «quc se 
passe- t-il si vous ne pouvez rien prodnirc meilleur Diarchy ou plus eflieacemem que its 
attires, si cc n'est en reduisanl Jcs couts salarinux ?». s'inquietait-iF. 

En fail ce commcntaire indique que l autcurn a pascomprii k point essentiel du mod&le 
de Ricardo, a savoir que Ich gains dcs ddipgcs dtpendent dc Tavanlagc iwnparatif ct non 
uhstfJu. L' auteur s'iilqu&U: dt* ce qu'un pay^ en arrive is nt nen avisir :i pnidliir? plus 
ctticacenacnt que les autre*, c'est-i-dirc que le pays u'aie d'avantage absolu en rien. Est-ce 


1 Paul itE«[A. ■■The Thread cl ModemUalBn-. New nrspacbve Quarterly, twar 1995, cc. at-33. 
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si terrible Duns nulne petit exempli, Nation a tit's besoms uniLuires en tniv nal irtferieura 

el tits lots une productivity suptfriettre pour les deux secteurs. vin et frontage. lit pourtanl. 
nous I'avons vu,. les deux pays gagnenl aux ^changes. 

C T di? lou jours tentant dc suppose r quc la capacity i exporter un biers depend de 
1' existence dun a vantage absola dans la productivite. Mais im avantage absolu dans la 
productivite par rapport aux autres pays n L cst ni unc condition ncccssaire ni unc condition 
suftisante pour avoir un avantage comparaiif dans la production dc cc biett. 

Dans noire naodclc a sin fnctcur la raison pour laqucUc un avantage absolu de 
productivite rfest ni ncccssairc ni sulfisant pour un avantage comparator esi elaire : 
f ‘awntane vampetitif d 'une Industrie depend mm .wulemnnl dexa pmduefivi le par mppttrt 
a r Industrie esrangere mais tius.u du tata detaining rule rieur par rapptfr! au him de salaire 
etnan^er. 

Le laux de sakired'uii puyn depend i sort tour de sa productivity relative dans les autres 
industries. Dans noire cxcmplc numcriquc, ttrangcr cst moms efficient quc Nation pour la 
production devin mass a sin desavantage ncLai if encore plus grand pour l« fmmage. Rtranger 
dud dswic payer Jen sakires plus has que Nation et sufitsaminetit has de sorte qu'il en 
arrive a avoir sin cout de production plus foible pour Id production de vin. Scmbkblement, 
dans le nionde reel, le P*rtug,al a une productivite plus faible quc les bints* Unis dans 
lu production ik veientenui pur exemple niaiv puree que le ddsavantage du Portugal esi 
encore plus grand dans d’ autres industries, Le pays paie des salaires suffi sammenl foibles 
pour uroir nifaniiioinii uei avantage comparand' dans ie vetement. 

Main un avantage conipdtilif reposaiil sur de has sataires rdeat-il pas injusle ? Beaucoup 
ie pen sent : leur croyanee peui #tre rteumfe dans noire* second malcntcndu 


2, 3,2 Vargumont de pauperisation 

My i tii- 2 : in atncurrcnit? mtemathumle est injusle et tints *m.v mires pays qua mi file eat 
baste sur tie bus salat res. 

Cct argument, quc I" on qualifi? parfbix d urguriient d’espbilalina du travail, 
rencontre unc grande fuveur gupr^s den syndicais ouvriers chcrcharii a sc pmk'.L’vi de 
(U concurrence dirang&nr. Ceux qui adherent i cetie cJ£e sautierinent que les industries me 
Jevraient pas devoir sc conlf outer avee dcs industries dtrattgercs a moindne productivite 
mais payani des salaircs plus bas, Cette idee cst largcmcnt rcpanduc ct prise au scrieux 
par des opinions respectables. En IW. Ross Pcru. un millkrtlaire qui s'^tait prtfsentd 
aux elections pr6«deni idles, a proclaim* que le Sibte ^change eutre les Elats-Unis et ie 
Mexkiuc — du fait des sakires hien plus has tkns ce dernier pays — ferait «cd£tonner» une 
grande aspiration au fur ei d mesum que I' Industrie amdricaine &e ddplacerait vere le Sud. 
La mbite unnee James Goldsmith. un autre millianJairc. autodidacic. ct membre influent 
du Parle inent europccn. a expose un point dc vuc semhkble, hicn que moins caricatural, 
duns son livne »|>c Pibge^. qui esi devenu un best seller en France, 

A nouveau, noire exemple itHxlire bien k fousseuf de eet uigumenL Dans l’exemple. 
Nation u une tneilieure productivity que Etranger dans les deux industries et le coul plus 
bas du vin dans Eiranger esl entierenieni du a son taux dc salairc beaucoup plus foible. 
Ce laux de sakini plus- bzui n> cependajii juLunt: pertinence en cc qui concemc les gains 
de rydtangc que fail Nation. Que 1c coul plus faible du vin produil par Rtranger soil dd 
S une forte productivity ou ide bas salai res n ” i ntervien l en lien. Ce qur est ddtltesret pour 
Nation cst Ic fait nivnnt til esi met I leur marthy pour Naiinn de pmdnire du frontage el 
d’ if changer Lelut-d pour du vin que de pnoduire le vin eLle-mfime. 
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Ceci tfsl tients bun punr Nation nlais qu 'eri esl-LI puur Clmn^er ? NT ) 1 a-l-ilpa* qudqut 
chose de vjeicuji k baser scs propnes c« portal ions surd* bas salaircs ? Sans aucun douic ce 
n'c^t pa.-* lii wbic posiiion atirayarctc mais V\*Mx que I’^change inlcmationai est sculcmcrn 
inl^ressani si an a de hiiuts salairts est un (kmier mulentenduquc nous devuns tiaminer, 


233 Exploitation 

.4 h the 3 : t 'whan#? international ahouw ii I ’exploitation dun pays el en empire ta 
situation j>i xex mmiii tears ahtiement dex salt) ires him ptu * bas t/ue ies irtmiifleim- 
d ’tin wire pays. 

Cet afgumem esi souvent expriindtii lermes, ir&sdni(jii«nnelv Ainsi. unjuumalisieu-t-il 
compare le revenu de 2 millions de dollars du direeleur general de la chaLoe vesiisnemaire- 
Gap aVtc le nalairt hUrtuM dt •0.56S LitCIruyd: h Touvritr L'ciilrariiL'i ie;uii. employ^ duns. 
I'ustnc de cojifoction, 

El para.Lt impensahlt d' Beyer dt ju^iilicT les salaircs cerri Element has d'unc bonne part 
de* ouvfiers dans le morale. 


Est-re quit Its snlai rts l etletenl la productivity 7 


Dans I'eicmplc chitlic que nous ulilisons pour 
trudiquer la mauviiisc LOfnprehersion cnuranle 
du pnncipe de L‘avumtiq«r ernnparatit, nous 
tjuv le xuluiTV relmif des deux pays 
reflect la productivity relative — e'cit-a-dlre 
que le rapport dcs salalres de Nation par 
rap-purl hi ecus dUitrangw se situe dans un 
intcrvalle icl que chaqne pays, tire i.u iiv«ni«gtf 
CTi coiit pmu L'un dcs burns. Ccci consume 
une impliL'alion ikcessuLre tk nolie mndile 
theorique. Mais une bonne panic dcs gens 
n>0 miih p:i- cunvaiiKus. Efl purtLculitr. le 
fait que In product ivi rtf i.lail’- Jc* tfixmoifflie--. 
itfmer{j.enti::i» eomme la Oiint s'uccaussc 
rapidcmcnL u mquitftc certains obscrvalcurs 

tee kkliUuX Ccs v-.r. -■ VlhiL .. .'ii.i ii.l i a jKLycr 

des siilautv bas cneine quand leu i produclmle 
s'suvruftrii, prdumdifnl'ik, ce qui ii:.Imi: un 
desuvanUge en lerme de eou! pour Its, pays a 
hunts suljiiit' l-i cv^ui lok'piiL- 1 '_■■■■ predictions des 
tfccwMin isles onhi^dose^ ail de np^cdladm^ 
theoriques imdaliHce!*, Main i enty de I* aspect 
lu^iqut dc ce puinl de vite quclles snid les 
prey vkjs ? 


Ij emissanee des -nnuseau* pays, iitdusiria- 
liHCKa d ' A sic esl un bon test. Ce qu ' on appclle Icm 
tigres d'Asie — la C’onfc du. Sud, Taiwan, Hon^. 
Kwng fl Smgapour — out entamr un rapidc pro- 
C«mbh de d^^eluppeirterl Jans les iinn^es fiOirt 
nil coutiu des [jua tie eruis-siUve ■ k- la pn>Juc- 
tL'-ite bien plus elevts que ccux connun par Its 
pay* uccidenlaux pemlunl Its dcmienes dyctn- 
nics du XX" 1 ' sitek- Ainsi. la prafcKtkn parlm- 
vaillciLT en Corte du Sud ne valait que 3IW itc 
ccllc dcs Esats-Unis en 1975; dts IWR ele a- 
vuli alleinl une valeur supcricun: & y r ■ de la 
prudueliun ajutincaine. 

Les salaires Mint-Us imtcs has pendant edit 
pifriode de *. :nns.i:i-.c OU les salaires Lie ecs* 
nuuveaux pays industrialists ut sunt- i Is ircius 
«i niuiHV tempt* l|uv leer proJudivlid 7 Le 
Tableau 2 A ci-Jessous indique que Il-s salainfs 
se Mint aceius. Lcs deux premieres eolonncs 
montrum |uvnr H7? «t 20^0 fes rtinurf ral ions 
en paurrentage du niveau anidrieaiiiL LI ulair 
que Its suliiiits onl lurtemcnL convci^d vers les 
stElailti ties liitals-Unis. 


3 bob HEflBEBT. *Sw»BlBbap BMiallCia/lea.HOw H» G<-l Rush to 5B CaMa an Hour-, Mow Vbvfc nbica. 94 jiallel I 
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Tableau 2,3 Changemenls dsns tes satatres ef tes caut$ units! ws de trsvsit 


Puyu 

R#imiF#r#li6n* pur heure 
(US = 100) 

1975 200C 

Tuuk d'accrftlteomcnt annus It 
du tout unltakc du travail 

1979-2CMX> 

Elatt-Jmt 

1® 

1® 

1.1 

Carisdu^Jd 

5 

41 

0.7 

Taiwan 

6 


3,5 

Hong- Kong 

12 

2& 

— 

Singapour 

13 

37 

— 


Source. Bureau til later SlHltethM ^rotgn labor slaltttles home pans. w*w.tHe.goviAeAioni«.h|Ri^ 


1 c* salaifcs reisrtil's ahiatiques <snt-ils conno 
uit accmtsscttieeit hupdrieur ml imferieur a 
ccLui dc la productivity relative '■! Le Bureau 
anntfrieaui dn Klatintiquesdr Vfcmpku j calculi; 
lex mu\ de chanjsemcjit des couth du fruvai .1 
unituinrh pour la Cdrde tits Slid el Tujte'iin. 
pm pour la iuIih economics iisutfiqiw!*;. Si 
Ja cnjissance da sdlaires (rjittuii derrifcre cellc 
Jr lii ks^oflis .1 Hindu-. du tnvaLI 

rtevraleat diminucr par rapport mia LIhIs-LI nis ; 
si la croLhhance salanale eiccdait celle de 


la prod ul'Llv L lti, ley codes rttatifv unilaircx du 
trav-ui] devraient s'uccroitre. bn ftul. comme 
le montie la LruLhtentt colonnc du tableau. Its 
couts uniiairts sud-coi^eiis rtMaitfn kgfcrentenc 
de nitre lex niv«i«x atirrtieams altffs que ecu*, 
de Taiwan aupfeeatoiesil plus, rapidcmcni. 

En itfsumd, fees fails smutiflincnt fcrmemeni le 
point dc vuc bast sur L« mndilch cccmomiqueh 
scion lesqucls les augmentation}- de productivity 
soul refly tees (kins Its LiugmcnUlitins hubiriiileH 


Si ondi^Clitcdf I Tnt^rfti du librc dchunge.. pourlunl, la (guehliud lite^E pus de $e detnander 
si b tipvaillcurs b has sulares mtritem d’Sire ntieux payds;il s'agit d’gvalucr si le fait 
dVsjKwier — grace a leurs has salaifes — a criM pour eux et ieur pays une situation pirc 
qut s'ils refusaient de Engager dans un commerce si degradani. Bt cn sc posant ccttc 
question. on en vieni it se demandcr s'if exisle #w alternative. 

Noire exemple eforlfrc Itieo qu’abstrail montre qu‘on qe peul declarer qu’un has sahite 
nepre sente de 1'cxploitation a mnins qutewt me such? quelle strait L’ alternative. Dans cei 
temple, 1 h travail leurs d’Etranger sont biei) moitis pay^s que ceils dc Nation, cc qui 
poufra.it Incitement £tie ddcrit clans ia pccssc commc de rexplwialiiNt. Mai* si Eiranger 
refuse de sc tai&scr ((exploiter* cn rcfusanl dc eommercer ira Nut: on ton cn insisiam 
pour aceroitrc b saUnrc* dc son mvic.j; expraiaieur, cc qui aura it le me me eff'eti les 
Ktlaires reels tcndronl cnttqe it baisser ; le pouvoir d’aehat erfe par le salaire honalre d’un 
travail |«ur tomheru de 1/3 a 1/6 de livre de fromage. 

Lc journal isle qui U^rum^-uii ladiff^rcoee entre le snlalre dit directeurdeOapct cclid dcs 
ouvrierstlc lusine decoofoctbo « rfvolcait eojitre Sa pauvretg des travaiileurs d‘Amdri- 
que cl- nt rate. Main Ieur retiier l opportunite d ‘exporter et d'^ehsmger poun^it hiqn les 
eondaniner it encore plus lie pauvrclc. 


vpvriaht 
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2.4 Ava nidges comparotifs avec de nombreux biens 

jusqiTft present nou$ avons utilise pour mos discussions- un module duns lequel deux 
biens sajkiuenL si«u pniJuiis el eunwmmds, Celle analyse simplifier permet de saisir 
bcaucoup ties points essemiela qui coaceniem les avuntiigen les dehanges. 

tIJedonneaus&i, conrune nous I’avons vudans ladertitere section, un champ d“ investigation 
sjuqirenant 411c tkhis poyvnns utiliscrcommc outil pcrard-iseuterles probl&inex de politique 
Iconomiq ue. 1 1 impurre cependant de se rappmeheT dc larval be, A cel diet, il est neccssam 
de comprendre comment le» avaniages comparaiif* sc prdsenteni dans un mnndc ng il y a 
tie nombreux biem. 


2 . 4. 1 Elaboration du modi# 

ImagiiwMix i nnuveau un- mondc compose de deux pays. Nation el Etrzuiger. Gontnie 
auparavant, diaque pays utilise seulcmcnt un factcur dc production, le travail. Nous 
suppose roits cependam mainienani que duucun de ee* pays consomme cl erst capable de 
prod u ire un grand nombre de biens. disons !S' biens diffiSreiHs,. Nous asxigncnin* It cbacun 
de ties biesis ttn nombre dc L a .\\ 

La technologic de chaque pays peut etre dderite parson besoin uniiairc de travail pour 
c tuque bien, e’esr-i-dine Le nombre d'heures dc travail que l it production de chacun d cut 
demands . Nous appellerons le besom umilaire de inivd I pour un hien * dans Nat it m <1 1. , oil s 
cs» le nombre qui a etc assigns au bien. Si le frontage esl Je bien nuiraffn-ite 7, ttf,t signilkra 
le besmin uninure travail pour la produclion dc frontage. Suivant noire convention usuellc, 
nous appellcFOns Uj f7 le heuiin Unilairc travail currcspocHiant dans Elranger. 

Fbur analyser les Changes, nogs ini rodui tons encore unc autre astuce. I 1 bur chaque 
bien. nous pouvons cak-uler soil le rapport outre le besoin uniiairc travail dans 

Nation ct dans Etrangcn L* astuce- eonsi-ste alors a recataloguer le* biens de smaie que plus 
petit chi le rapport, plus petit csl lc nombre assign^. Nous nforganisoiis done I’ordrc dans 
lequel nous num^rotons les biens de sorle quo : 


<*Ll 

fill 

fH H . 

< 'US 

^,1 

°L2 

(i h 
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2.4 2 Sataires relatifs et specialisation 

Nous sommes mainlenani jifSteh gludier la structure den debunges. Elk* depend d\ine 
seuEe chose : le rapport des said-res erure Nation et Etrangcr. Unc (bisque nouscomiaissous 
ce rapport. nous pontons determiner ce que chuque pays produit. 

Soil mis biiiy tic salairc horaire dans Nation et it* Le taux de said-re h«tra.ire dans P-trangcr, 
Le rapport des saldnes horuires eH al«rs u-fir’. I41 rtglc scion laqucLIc la production 
mondiiiilc cut rSfpartie seion les pays est sirtiptemeni oellc-ni : les hiens scront toujours 
produits IS uu ils peuveni retie le meiUcur msrchb, Lc coul de production d’un bien, soil 
le bien r, est tfgal au besoin unitdre travail fnis le satairc borairc. Produire le bien i dans 
Nation coutcra done tctiu. Produire le menw bien dans Etranger c«*uiera II sera 

mdJleur manchc de produire lc bien dans Nation si : 


VTIC 
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cc qui pent ctrc nJtcril sous la s'bmsc : 



«« h " 


D’aaiK part, il sera meins chcr dc prodturc 1c bicn darns Etntngcr si : 

U'a,,f > 

ce qui peui semblaMement etre rddcrtt : 

^- < — ■ 
fi (.< ' w* 

Nous pouvons rcformulcT In regie d'nllocuiion :umi bit'll pour lequet aj ,/«£,, > »/#'* 
sera prinluit due ih Nation et tout bien pour Sequel ti\Juu < wfw* sera produit dans 
ELnuiyer. 

Mims avons dtfja nmg^ lex hiens en ofdre croissant de fl-y /«/.,. Notre eritenc dc 
jifK^LaiisiiLioft pnjduii urie co up Lire dan* eei ordre. deterrolnee par les rapports dtt taus. 
de salaire des deux pays. uffm. Tons les biens a gauche de la coupon; stmt pnoduits* darts 
Nation' tous its biens a drottc sent produits dans Ranger. (II est poufUt. uumme nous le 
verrons dans un moment, que le rapport ties tanx de salaire est exactement egal au rapport 
des besoins unttaircs en travail pour un bicn- Rn cc cas, ce bien fronlL£re pent Stre produii 
duns lux deux pays.) 

I jc tableau 2.4 oflre un exempli numtfrique duns lequel Nation ct Etrangcr consommcnt 
et sour Lupabtes de produire eirtq biens ; pom rocs, bunancs. caviar, duiicx et enchiladas. 

Lch deux premieres oulunnex dtt tableau vont de soi. Lsi ImiJiifmc cnltinnc e«n Je rapport 
du besoin uniiaire travail dans EtrangCT m besom unitaire travail dans Nation — ou, ce 
qui rcviizni to memo, I’avantage relmifde productivity de Nation pourdiaquc bicn, Notts 
jvnns design^ lew biens de telle manure qu’ils soul ranges dans Tnnlre de I’avaniage de 
productivity de Nation : Nation a ainsi Ic plus grand avantage de pnuduciiviid |»ur les 
pommes ei le plus liiiblc pour les erwb: hulas, 

Tableau 2.4 Besoins unit&i, re$ an travail dans Nation et Etfanger 



Besoins unltasrea en travail 

Auantage dc productivity 
relative do Nation 


dan® Natiori 

dans Elranger 

Biers 

(«Li> 


{"1,/rtir) 

Pwnnws 

1 

10 

10 

Bananas 

5 

40 

8 

Caviar 

3 

12 

4 

Oattes 

6 

12 

2 

Enchiladas 

IS 

9 

0,7S 
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Ce que chacun des deux pays produit depend du rapport cntre lex lau* dc salaircs 
diuis Nation el Etrangcr. Nation aura un avant&gc dc coui pour lout hien pi mr k-quel sa 
productivity tel alive sera plus sflev.ee que son sulaire relutif et Etranger aura son avail tage 
dan*. les auirex. Si par exemple le taunt de salaire ext 5 foix plus t H I eve dan s Nation qtic dans 
Eiranger,, Nation produira des pommes ct des banancs landis que Elranger produira du 
caviar, des daltcs ct des enchiladas. Si !c laux dc * skirt dc: Nation ent seu!em*tU uxiis fuis 
plus elevy que echn dc F.ixanger, Nation pruduira des pommes. dex biinanes et du caviar 
landix que Htranpcr produira settlement dex dattes el des enchiladas. 

Celle structure dc specialisation est-elle bdndfique pour lex deus pays ? Nous pouvons 
voir qu'ilen esi ainxien uiilixant la m&me mdthode quTauparavanl ; comparer 1c coin travail 
dc produire un bien dncctement dans Ic pays cl cclui dc Ic *produire« dc manierc indirect* 
en fabriquant un autre bicn et en cchangcant cc dernier coni re Ic bien en cause. Si le tau* 
dc salairc csl irois foix plus elevd dans Nation que dans Etranger, Nation importers dex 
datles el des enchiladas. Pour lex dattes, il foot dans Etnmger 1 2 heurex de travail muis ce 
cout travail, esi ii i pie Ecnu de ]j difference de saliiffiX, correspond darts Nation sculcmcnt li 
4 hcurcs. soil moins que lcx6heunesqui y xeruient mfLexsairespouruiie production directs . 
En ec qui euncemc Lex enchiladas. Eiranger a en memo temps une productivity plus forte 
ei des salaires plus bax : il coutera sculcmcnt i Nation fcquivulcni tie irois Hcutcx travail 
pour iicquciir unc unity- dVnebiladax eontre lesdooze heurex qui auraient iftd ft&ex&iures 
pour lex produire domcxliquemenl. Un calcul scmhkihle dans le eas de lilrailucr montrera 
que ce pays gagne ausxii pour ehacun des biens que Et ranger importc il sc ryvfte mciflcur 
marche' en terms de travail domes! ique dc les importer pluifc que dc les produire. 

Par excmple. ccla dcmandcrait 10 heurcs dc travail a la nUnHl'tsuvie cTE&angcr pour 
produire unc uniltf dc pommex; meme avec un lam salami dgul a un tiers du salairc dex 
travaillu'iirsdc Sal ion. il ne laudnique Irois heurex de travail pourgagneraxxea pt>Uf acheicr 
lcilc uinie lLl- pommes si die esc iinportye de Nation. 

Pour fairc ecs caleuls. nous avons siitiplcmem xuppinsy que Ic laux salariul relaiif exi 
ygal a 3 Muix cttnlHenl ce C.IU !1 salarial iclalif eXt-il fixif ? 


2 4 3 La d£t 0 rmination tiu salaire r&fatit dans un models a nombreux biens 

Duns Ic mLsdde ii deux biens rnrus avonx determine lex sa lanes iclaiils en cakulunt 
J'uhncd lex sdaires du Nation en termex dc frontage ct les salairex dc Eimngcr en icrmcs 
de vin. Nous avons en suite utilise Ic prix du I'romagc par rapport a cclui du vin pouren 
JeJuirc le rapport des laux dc salairc entre lex dcus pays. Nous pouvions procydcr lie 
CdtC manierc paree que noux savions que Nation pnujuirail du froinuge el Elranger du V in. 
l>anx le cjin nu i !l y ii plusicurs biuns. nous pouvoris dulcrminur Ce que uli.iquu puys priKluil 
sculcmcnt lorsque nous connaitsons Ic taux dc s&lairt relaiif; la mcme pnici?dujie n’est 
done pax applicable. Pour de! terminer lex xalaires relatifs duns uric Economic ii plusieurx 
biens, nous devonx regarder au-dchi de la demande relative de biens el nous inttfrexser a 
ladcmande relative de travail qu'clie impliquc. Cc n H cst pax la unc denwinde diMtt dc la 
pad dcs conseunmuteurs ; e’est pi uLot une dernande [Icri vee qui rdsultc de b demunde dex 
biens produitx par le travail de chaque pays. 

La iknmnde d£riv£e relative de travail dans Nation buissera lorxque le rappon des 
salaires de Nation a ceux de Llningcr augnacnlc. ct ccla pour deux raisons. D abord, 
com me le cout du travail augmenle duns Nulion relativemerit ii Flranger, lex biens produils 
Jails Nation dm i u nnc m relmis ciuent plus ehers et la demand? mondial? pour era Mens 
d« mimic. Hn second lieu, suilc ii Taugmcntation dex salaires danx Nation, !□ quaniitc dc 


Copyrighted material 


u Oh. 2 Productive© du travail et avoritoge comparand ' i© rrod^e- ricordien 


biens produiLs j diminue tandis qu'elle uugmente dans Flrangcr. cc qui rtSduit a nouveau 
la demande de travail dans Nation. 

Nous fHHivons illustnerces deux efTels avec noire exempt? oum^rique. Suppostwis que 
nous parlions <fc La situallon suivantc : le salalrc dans Nation est initial? mem tie 3,5 fois 
cclui dans Etrongcr A ce niveau. Nation produiralt des pommes. des basianes tit du caviar 
tandi-s qu'Einitt^r produiruii ties Janes et Jes enchiladas. Si Ic witaire retail if duns Nation 
augmeiHaii de 3,5 ;l juste en-dcxssius de 4, stilt 3.99, la structure de specialisation ne 
changerait pas. Toutefoisreomm? les biens pKaluitsdans Nation dev irntent relativcmcnl 
plus chers, la demands relative de ees biens di minuemii el la demand? de iravai l dans Nation 
tcrait de mcmc, 

Suppwons maintenant que le sataire relatif augments a nouveau leg&remeM de 3,99 It 
4 , 01 . Ce leger accroissement supptetnemaLre dans le salalre relatif de Nation pruduirail 
cclte fois un. changenietit dans la structure de sptteialisatitHi. Paree cju'IJ est ntuinienani 
mcillcur marctid de produirc du caviar dans Etranger que dans Nation, ia production de 
caviar se dcplucc de Nation a Etrartgcr. Qu'c&t-cc que ccla impliquc pour la demand? de 
travail darts Nation ’? CeLj implique clairement quun leger accrmsseinent du saljaw relatif 
d' un peu moinsdc 4 S un pea plus de 4 provoque une deterioration abrupt? dans la demande 
relative travai I ; la production de caviar dans Nation tombe A i€ro et Emrnger acquiert 

une nouvcllc Industrie Si Ic sataire re lari f continue si augmenter, la demande relative de 
travail dans Nation diminuera gradud Ictnenl , puis connatural I nouveau unc chute abrupte 
A un sulairc relatif de H :a ce taux, la production de bansmes sc d^placc A son tour dans 
Etrartgtir. 

Nous pouvons illustrer In determination ties, saJuincs relalLfs par la figure 2.5. A la 
difference dc la figure 2.3, ectle figure n‘a pas sur ses axes, les quantity relatives ou les 
pfix nelatifs dcs incus. File montre au eonlraire la quanlitd relative de travail et Ic lattx de 
salaire relatif. La demand? iimiuliiik' pour le travail de Nation retativement i la demande 
pour le eravuil d’Etranger est reptesennte par la couibe RD. L'dTre mondial? de travail 
dans Nation par rapport a ccllc d’btrangcr est represented par la ligne its. 

L'offre relative de travail est d&eriniitee simplemetit par la dimension relative de la 
force de travail dans Nation cl Stranger. Si nous suppwons que k nombre d ' heurcs»lra,vaj I 
oiTeites ne varie pas avee Ec niveau de saNitcs. le saiairc relatif n 4* pas, d'qfTct sur I'ofFrc 
relative de travail : RS est done uimplement une ligne vertical?. 

Notre discussion de la demande relative de travail expHque La forme *>en escalierA 
dc RD. Chaquc fois que nous accroissons Ic laus de salalrc dcs ouvriers cte Nation par 
rapport i cent d L Etrangcr. Is demande relati ve dcs biens produils dans Nation decline ct la 
demawie pear le travail de Nation diminue du iticttk fail, En outre la demande relative pour 
le travail dc Nation dimi micro de manitre abruptc chaque lois qu‘un accroisscmcnt dans 
le Hilaire relatif de Nation rend mains cofliteuA tie fahriquer un hicn dans Rcrangcr. Ainsi la 
courbe allcrne enue des Keenans d&'linam lememenc lortque la ninicinre de Kp^ciaiisation 
nc c lunge pas el des «plats» oil 1st demande relative de travail change de manure abrvpte 
cn roisori. du changcmcnl dans la structure dc specialisation, Commc on peut Ic voir k la 
figure 2.5, ees ^eas-^ui'es,* ttsrresfMTndcTU aus .ssdairen relalils, qui Hunt an mpport de 

producllvitd dc Nation a Ecranger pour dincun des- cinq biens. 

Le salaire relatif d'^quilibre est ddtermimtf par 1’ intersection de RD et US. A la figure 
2.5, Ic salainc relatif d'cquilibre est dc 3. A cc sataire. Nation produit des pommes, des 
hanancs ft du caviar Umdis que Rtrangcr pniduil tics Jaltcs el des enchiladas. Lc resultat 
depend de la dimension relative 4ex deux pays {qui determine h position de RS) cl de 1# 
deiuiuule relative des biens (qui determine la forme ei la position de RD). 


TiQhiec 




frial 
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Figure 2A Wlerminatiort des salaires reiatiis. Q$/ts m mcdAfe rifiwdeii a pbsle&fs 
bim s, Ms salakes mtettfs sow ateter.'riirt£s parflhfc«selffln is eouttw do ttemantte 

r&iaPve demvie de Iranail HO, e? ia carte dWfre rotative RS. 


S’il aniviiii i|Lii B rinteiMdion de RD el HS se sitae m tin des *plats*, Its deux pmy.it, 
preduLraient le bien auquel le plot se rclere. 


2.5 introduction des coufs de transport at des biens non echangos 


IS’nus idlsms rsippmchcr iruiinltnanl uik foj} de plu^ mire nHMi^lee de Ij reulitd en 
Luil^id^null leu Outlls de Eriul-spiJcT:. I.L-S eofltfi de transport ne modi tie 111 pits Jen print i pcs 
l urid nine ill aus des avanmges; L-OrnpafaiitH oll des gains de 'eelionpe. CependanL, comme 
les touts de transport poseni des obstacles au mouvemenl des hiens et services, iis out des 
implications import antes quant it la manure donl unc £eorwmie participant a rechange 
mondial cst affcctcc par unc van ole do facteurs com me Taidc ctrangcre. rinvestisscmenl. 
international et les pnihltmes dc balance dc* paiement, Nous ne Erai tennis pits les clYcts 
de ees faeteun dec maintenaiti mais. le module ii un facleur el k Idem, nomhreux est une 
bonne occasion pour introduire les eft'ets des. coOts de transport. 

Nolens d'abord que I 'economic mondialc dccnlc par Ic rrwdclc dc la prdccdcnlc section 
cs[ maiquife par unc kpfctaliuftion intcrnationalc mot & faiiE extreme- H y a au plus an scul 
bien que les deux pays pnoduisenl. en meme temps l tous les autnes biens sont pnoduits soil 
dans Nation soil dans Kt ranger mais pas dans Les deux.. 
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It v a trois raisons principles pour lesqueLIc* h specialisaliun n'atldnt pas oc ttegrtS 
extreme dojis I’ Economic inlcnialionalc reellc : 

I , L' existence de jvJusieiurs t'acteurs de production dimimae la letuiiince i Eli specialisation 

fvoir les deux proebain^ chapitrcsj. 

2. Les pays protegent partbis leur itidLustrie contre la concurrence Etrangiirc fvnir ehapitres 

Sills, 

3. Ilesi couteax dc transporter Sits biens et services eL dans certains cas. lecofit de transport 

est suttisammem tflevtf pur nwiduine les pays i I'svinjiufTisantt dans certains scctcurs. 

Daus iVwmpir a plusieurs biens dc la section prdeddente. nous avons tiouvd qu'i un 

salaire rdarifde 3, Naiion produtraii les pom rocs, les banancs cl Ic caviar a un cout plus 
faible que Etranger landis qu’Elrangqr pnNluin.it les dattes et Ic* enchiladas i un coul plus 
faible que Naijon. Eft l 'absence tie nmi dr irtmspttrt, Nali on exptirlcra Its iruis premiers 
hie ns ei imponeru les deux dernier*. 

Suppi.wnns mamtcnsni cpri! y a un coul dc transport el que celui-ci esi ime fraction 
uniform? du aiui de produL-iiun. par cxcmplc 3 00‘S- . Ce coat dc transport va dbcourager 
les dehimgc*. Conskteron* le eas dc* daucs. La production d’unc unite dc cc bicn demands 
6 heures datls Nation et 12 hearts dans Eiranger. A tug uiUlrc relatif tic 3. 12 hcuTC* 
de travail dams Eiranger codicnt seulemcm auLuni que 4 homes dans Nation ; ainsi. cn 
l' absence de coOt de umnsport,. Nation importe les daties. Avec un cofit de irampon de 
lOCb* ccpcrvdant, I'importalion de dattes coutcrait I 'Equivalent tie K heures de travail dans 
Nation : ainsi Nation prut I inn Ic bicn, par se*. pruprc* moyens. 

Line compand son analogue dc tout moutre qu'Etranger trouvera meilleur marclte de 
produirc son propre caviar pluiAi que de L importer. La production d une unite die caviar 
demandc iruis hcurcs dc travail dans Nation. Mcmc a un salairc relatif de 3 dans Nation, de 
aorttque Ic tout dcvicnl equivalent a 9 bcurcs dans Stranger, ceci esl moins eoOteux que 
les 12 bearers ndeessaires si Etranger voulaii puKluire le caviar par scs propres moyens. 
Em r absence- tie to ill de imnsfuirt, Euangcr tray very done meilleur inunhc d" importer Ic 
caviar que de le produire domesiiquemenl. Avee un coOt de transport de I0(>9f.- par curare, 
Ic caviar importe cotiterait IP -Equivalent de 1H heures de travail dans Etranger, et ii vaut 
done miens dc le produirc local ement. 

Le rfsullat dc J ‘ introduction dcs coQts de transport dans noire exentp-le est clair : tandis 
que Nation expirrlc encore dcs pommes cl ties hanancs ei importe des enchiladas, lq caviar 
el les dattes devieuneni des biens non i^changis, cjue ebaque pays pnxluii pour sun propre 
compte. 

Duns I’csernple, nous avons sttpjHKJtf que le coul tie iraruiporl Ctait line fraction cunslantc 
du coil de production dans tons les secteurv Dans la jualique, il y a unc grande variation 
ties coins de trausport, Dans certain* cas, le irauspon. est vinuellemeni impossible : 
dcs services, eomme la coiffure on la reparation de vultures, m peuvent Sure £chang£s 
inlemalionalcment (sauf loraqiLimc wire nvctropolitaine est a cheval sur une frcmiiire 
cooime la A>ne Detniit-Windsor). II y a uussi peu dc commerce internal iunal dans les 
biens qui out un rapport poids-valeurtflevE, eomme Ic cimeru. (|.‘impin-iaiirFri du ciincnl nc 
vaut pas Ic coflt de transport, m^me si le ciitient est produic meilleur rnarohe | lYiranger. ) 
Bcmcoup dc biens iirii&sent par etre non cchanges sodt en raison de rabsente tie fortes 
differences de coul, soil en raison d'un coul de transport clcvc, 

Le po'inl csscnticl ici est que les nations depensent unc large part de leur revenu pour des 
biens nti-n ecbong^s. Cctlc observation qs( tj’unc importance decisive com TO on Ic verra 
dans la discussion lies transfects inlemationaux de revenu (chapitrc 5> cl ties prnhlcmcs 
monElairex intematioiuux . 
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2 6 Verification empirique du model© ricardien 

Le modele rkandien du commerce international est un outil extremeroenl ulde pour 
nffldchar au*. raisons pour Icvquclks les cellarages scdevckippcril cl su\ cflcls des ^changes 
iniemalkmaijx mi r le bien-£tre national. Mass k nnuJelu corrcspund-il :i la nkilile ? l-C 
modi; I e ricardien fail- LI une prediction eorrecie ties dux intenuttaniiux ids qu ’i Is se 
prtscnlcnt dans la nialile ? 

La i^portse esc im oui avec fortes reserve*. II y a clairement un certain nombre d' aspects 
sous lcsqucls Ic module ricardien fait des previsions cmoniSes. D’abord. ainsi qu'on Fa 
mentionnd lors <k la discussion des biens non cchangds dans !a prtkcdcnlc section.. le 
OKxl^le ricardien simple prddil un degrd extreme dc Sptfcidisstiofl qiAm TIC rclTOUve pas 
dans le mon.de red. Lit second lieu, le module ricardien exclul ks el'fcls du commerce 
intemalioual sur la disu ihuiiun du revenu a I'inkrieur des pays et prMic des lorsque ks 
pays globaLeinent uneront loujours des gains de V tehangc. \1ais Ic commerce international 
a des diets |>u i ssanLs sur la d i si ri hu l inn du reven u qui four I kihjet du ebapilre .l.F.n in ti s i erne 
lieu, le module ricardien me donrve aueun role aux differences de retsomces enure lex pays 
comme facteur d’ec'haiige inlernationaL omettanl ainsi un aspect important du syskine 
d’tetiungc {ccci csl traile au chapilrc *l>. FmaLcmcnt Lc module ricardien neglige Le role 
possible des dkitriomies d ' tefeellc cumme faeteur des dehuuges, Ceci Ic rend incapable 
d’ expliqcer une bonne pan des 11 us commerri aux qui se produi senl entre nal ions si m I Ln res. 
Ce probkrne est discoid au chapiire 6. 

En ddpil de ces irisullisajlces la prediction de base du modele ricardien — a savoir que 
les pays tended it exporter les biens dans Icsquels leur productivity esl relativemettt dlevde 
— a cepcodant tfte confirmee par de nombreuses etudes au fil des anndes * * * 4 . 

Plusieura tests elas&iqucs du modele de Ricardo se sont bases sur des donndes qui 
comparaicnl la productivity cl les ^changes brltanniques el amdriciins au lendemain de 
la sccoodc guerre mondiale. Ccla it donrtc une comparaison dlonnamment dclairante. La 
productivity du travail cn Grande ^Brelagnc dtait infdrieurc k la productivity amdricaine 
dans quasi tous les seOcurs. L'Amcnque avail arnsi un avantage absolu cn tout. Fo tartan L 
le mont^nt des exfKiriiitions globales hrilariniqtics eCttl aussi impoilant que CClui des Eiatft- 
Unis. II devail done y avoir des seacurs ou I' Angleitrre avail un avaniagc cturpnlif, cl 
ce malgrd sa productiviid absolue infdricure. Le naxldle de Ricardo prevoil qu'il s'agira 
des mtcIcufs dans Icsqucls I 'avaniagc en ternie dc productivity des Elats-Unis est le plus 
has. 

[.a figure 2-6 i Hustrc la vfrificalion du modele ricardien. Lllc utilise des denudes 
prdsciityes dans un aniek par I'^eonomisie bon grots Bela Balassa cn 1*^63 fvoir 
note 4). Ces donates compare n t le njpport des esip<ifiatinns am^ricaiucs aux cx portali ons 
briianniques ci le rappiwi dc la prodiKlivlk amdricaine par rapport a la produelivLtsi! 
britannique pour 26 industries manufacturifereH . l.c rapport de pncxiuel ivitd esl indiqud sur 
I'axc borizonlaE ct le rapport d’ exportation sur 1’axe vertical. Les deux axes mvni cimstraiis 
selon unc cchcllc Ingarithmiquc : eela n‘a pas d’importanH:e partieulkre mais pe-rmci de 
dormer une image plus clairc. 

Iji thdoric ricardiennc nous anilncrail cn gnos k attendre que, plus La productivity 
est relarivemem dlevtk dans une des inttlusiries amdrieaines, plus vraiscmblablemcnl 


* In insual pionner on la marline fl&l ceiui de G.O.A Wao&xeiiL qui est merdionnS dans la lisle das l&cturas a la 

lilt de t* cFia^ilry UnS appIb&Jboh uHfiriturL 1 bien conriLH. sur taquallo nous nous ici. (isf fjnllp .In B«[g 

6*1*35* ; -An Emsuncal OernsnsIralKai at Classical Comparative Coat Thoofy - , ftevtiw <H Etahomic and Siaindjcs 

4 , aaiil 1 SC3 pp 231 -Mti, Naur, lail.unn Ins rnrlTncis de ftr. dang noire iHuglnallon 
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Figure 2-& Productivity et exportations. Line an&'yss compairathe a rwrtin quo tea 
eJipiarfaiSwis flrrj&jesvies eiems, psr rapport auur exporlat'o/rs bnismques, 
dsns i'ss rffl3Usf.-.®s oit ite fiaf$*Uws avaJerrf we ftaure p/cdwiiWi JEdatue rkt t&vati. 
Cheque point represwte ww bdustri* dfflSSwnta. 


I'exportallon sera assundc par des entreprises amdricaines plut&l que britanniques. C’est 
pn^iMiiritrn ceque la figure 2-6 montre, Si on garde & E captK que ksdOfln&S mi Users pour 
b . ournpuriiiaun sonl. cummc luuLe^ lea don nets rconomiquus. supeliesa lLl" subilantidles 
erasure de mesure. rajusiemeiu esl retnarquabletnem semi . 

II esl aussi inf^fwcftanr jo noier que leseonslatationsde la figure 2.6 condiment l’idtfede 
base que ]e commerce international depend des a vantages oomparaufs et HodesayintajH 
absolus, A I’cpoquc a laqudlc les donnccs font reference. Its Etals-Unis avaient unc 
produtfiviic du travail nettement plus dlevdc que Ic KoyiLurtrc’UnL cn moyenne deux f'ois.. 
IjC makniendu sou vem ciprirm; el que n[]|ifi ttWHH di.sLiiie plus haul dans cc ehgpiire — a 
savoir qu’unpiiys jiviit seulenienteire ciomptftiltiVil se siiueau niveau tie la productivity lLl-s 
mures — . nous aurait conduit a pied ire en favour dcs Elats-Unis un a vantage d’ exportation 
pour totn lex scetcun;. Le nuxtele rteardiem wu* dil ccpcndunt qu'unc haule productivity 
dans line Industrie par rapport A I’diranper n’est pas suffisailie pour assurer hu pays un 
avantage d 'exportation dans Its produits do ectie Industrie ; la productivity relative doil y 
et re elevtfe cn compand son ;o r cc la productivity relative dans les autre* scctcurs, Au m dcs 
res 1 1 1 1 at s. la product i vile urnerkatne cscclLl* la productivity hrilariruqLH: dans les 26 sue I curs 
reievda A la figure 2.6piiruneiniir i geal]arLtde 1 1 i366'9£-. Dans Ildeces secieurs ccpo ndan i ., 
le ftoyaume-Uni a des exportations plus importanks que les Euta-Unis. Un regard stir 

ta lipure indique que, de manbre j^n^rali:, les exportations ameri-Laines depassuienl les 
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exp«Htuti<ni5 brilarmiques seulemenl darns dcs likJllhItlcs wii J L jiviintapc tie productivity des 
EtaiS'Unis dtait en gros m moins deux fots plus €levtl 

Des exemples plus rdceiUs- du miHl&le riuanlien siwll iiioins clairs. En panic, pane* que 
la CrtHvtiartet* dm Ci'illinei'ct mondial Cl la spyeiidisuliori ties &ortomies iljitionales qui en 
result* itnplique qu’on n’a pas d ’opportunity de verifier ce que le#. pays prodaisem mal 5 
Dans I 'ycotwmie monduiledes anrid-es 1990.en g^ndral tes pays me pnoduisenl pas les biens 
pour Icsquds ils out un ddsavanlagc ewnparalif. il n‘cst done pas possible de mesurer la 
productivity de ees secteurs- Par cxcmplc, la plupart dc& pays nc produisent pus d’avions, 
il n v y a done pusde iicifliifes sur Les besom* unimires en travail neeesjia.irex, Ndanmoins, 
certains, indices nn mire ill. que len difientMice^de productivity du Iruvail continued! & jnucr 
un role important dans la determination des stmclunes d’dchanges rtwndlaux. 

L 1 aspect It* plus important peul-e-tre qu'on continue i Imuver dcs differences 
importantes entre pays dans la productivity du travail ei tine variation considerable 
dans ccs di ffejrenees de productivity entre industries. Une diude a ainsi ddvoLiy que la 
productivity moyenne du travail dans J ‘ Industrie japortaisc, en 1990, eiaitde 20% inferieurt 
4 Kite productivity aux Etats-Unis. Par centre, la productivity japonaise dans les secteurs 
uuuiirttibiks ct des pi&tes automobile* emit dc Id I 24% supenewv a la productivity 
amdricaine 5 . II il’est [Ms difficile de emir* que c‘esl cede disparity qui explique en grande 
psirtie la capacity du Japntn i exporter Jes millions de vrtimres awx EtaMJnis. 

Dans lc cas du secicur aulomobilc, on pounait dire que la structure des ^changes reflate 
^implement un avanutge absolu : lc Japon avail la plus grande productivity ct eta it aussi lc 
plus grand exponaleur mondial. Le principe cTavitniage i:amparattf pt* ut eire illustrydanH lc 
cas du sectcBf du v#ietnem.Qu&l que sait le criiire utilise, ii clair que leu pays avamafo, 
Lornmc les Etuis- lints. pnssWcnt unc pnxludmi^ du travail dans la confection supdricure 
a la pnxluCli V lit? ties Nouveau* Pays I nduHlri uli sds, oiinmr lc Mcxiquc «u la Chine. Mai*, 
oomme la lechnologie requise parce secteur est relativement simple, E'avaniage en tenues 
de productivity des pays awmeds est inferieur k la vantage qu’fla ont danssd'aulres. seeteufs. 
Ainsi h en 1 992, 1’ouvrier manufacturier amMeatn etah sansdoute 21 peu pr£s, cinq fwis plus 
product if que I’ouvricr mcxicairu mais. dans lc cas du secteur du vgtement. l avantage 
pxivait n 1 dtK que dc 50%. La consequence cn est que ec scctcur est caracM?risc par dcs 
exportutiiHlb nl provenance dcs pays ii bas saluires vers les pays £. hauls revenus. 

En resume, alors qu‘ii n + y aquetres peu d'economistes qui eonsiditreni que le model* 
ricaftiien soil une description pwfaileinenl uddquulic dcs causes ct consequences du 
commerce mondial, la rdatity tend A souienir ses tfeux principalcs implications — 4 savoir 
que les differences de productiviid jouenl un r&le important dans le commerce imenrLiitional 
ctquc c'csl ravamage comparatif piutot qu'absolu qui Le structure. 


5 


Me Km««y Olobai instllule. fViMbciMr. v/aihrtji&A. o.c., isga. 
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Resume 


1 Dares ce chapitra, nns avow expinifta le meddle din.-? Is meddle- ta p*us simple qu> n^onfere 
comment dee ditftSr&ne®§ Wrtr'e pays dwtnenrl lien A du commerce international et a dies gains de 
F4change. Dana oe models, la travail eat la sent tadaur de productmn at »s saytas diflarertcos entre 
psys *6s«ier*l daw la pi©ducto«ta du travail dee diverse* industries. 

2 Dana la module neardian, lee pays eaipofleront n» owns due leur tore© da trenail prodult de meni*re 
rotatwement efficiente el impof teront lee biew due leur f&fe#de ire veil produitdemanidre relative ment 
ineffliciBrrta. En d’autres snots, la structure de production d’un pays s&l dgterminte per las avjmfifynes 

cofftparatiflfe 


3 On pOurt mbnbrir de deux. ntanifree quo les dchanges sonl proRtabtee pour ur» pays. Nous pouvons 
d'abord vqlr da»5 I'ichenge una methods Bidiracfa da production Plutdt que da poadute im Dion par 
MS prOptaS moyew. 10 pays pout prOflurre un autre btan et I'Schanger contra le premier. Le moddle 
Simple ricil ra la tho&s suivante : cheque tois qu’un bien est imports. 1 doit m verifier cue celts 
-Induction intnode- edge mointde inavail qua la production directa. En second #su. nous pouvdns 
montrerque les ©changes diptaeent las possftiilites de consummation d'un pays, imp quant ainsi des 
gains da raaiangie, 

a L.a distribution das gains da I'Wiange depend du prt* reieiil das blew que m pays produisent. Pouf 
dOiernfener ces prix netaws, it eet neceseairo tie taw* imtvwit au mveau mortrsa/rcfUr# el fcMfcrnarwfe 
relatives de ces hiens. Le p™ nelattf implkme da mems un sslaire rslalif 

B La proposition qi^ g^, Changes sont profita»$ oe souHr* pes da quallllcatwn i| n'y a done aueune 
emgeneeque le payssofl - wmpetldr- ou que I'dehenge sett -equitable-. En parlieultar nous pouvons 
montrar que trois idies cammundment fbrmuldes sur les ^changes sorrt fausses. D'abgrd, un pays 
gagn« aw tcWngw mime s'd a une produdiviid pb) ifliPe quo ta pays palewiro dans toutas 
les industries. Ensure. le commerce est psufitaWe meme Si les industries 6bangira» deiwnt leur 
compititsvii* uniquemem a de das saiaires Hoisaimemen!. te commence eet pm in urn mime & see 
exportations d'un pays, incompetent pfcis de travail que see ■roporlalions. 

€ Lextansion du models e un iaeieur et deux biens a im module avec de nombroux biene ne change 
pas ces conclusions. |i ya u«e seuta drttanertes ; ll ctevtoni ndcsssairo de consld*rer directement la 
demerge relative de Tavail pour celermmer lee sale res relairs plurct que de le feire par le bieie do 
la denmrede relalive des diene. De plus, le meddle a nombraux brens pec’ litre utSisa pour llluetrer un 
poinl important : les coots de transport peuvant donner llsu A iroe situation ou il sxisle des brdrts non 
echanges. 


7 Si cerlaK’H&s des predictions du modiie ricasdien r»e corresprasdenl clairiKnent pas a la rialiti, 
i'aftirmation da base — a sawlr que les pays tandront a exporter les blew pour lesqueis as ont 
une pioductiwti retatrve itevee — a eie oontirmPe par nombras cfatydes. 
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Termes clefs 


anjlytic d'dquilitirc gentFniL 

enurbe ck demand© relative 


analyse d njuihbrr puiticL 

t out il\ippunui]ilt 


argument de L'expldiuil ion du travail 

deuwiKle d£riv£c 


avaiitagc atKolu 

^change ie^pl 


avjuiqigc qomparaiif 

fmnliinc de pnulbilit^ dc pmductinn 
t ou fremliOre de ptvdutlioal 


bc»oin un italic cn travail 

grdrsh 4c I'idipnigc 


biens non r.h.uv.v^ 
enurbe d ' of tre relative 

module ricandicn 



Problem©* 6 resoudre 

£. 1 Nation a i.me horre de travpi da 1 200 jmtas. E8a pa-.jl p r odu rp der. x bieriE, pommeE, si Lenar as La 
b*K*n stains tn trav»a povr ta production de pommes on do 3 aiors qu'ii «i do ? poor la production 
el# bananas. 

a] Faiths te graphkKi# d# la de pessibjfii# a# production do Nation 

bj Qy®i ®st l® couii d'oppwtunlrt ctes pommes ®n t®rm&s da tenanw 7 

c) in I'abaance d'richange, qgei sarart I# pru das. pomoMS an lerntee da bananas t Pourquor 7 

2.2 L4cdmoiwia da Nalton *st dPerrte eomnw dans, la pfOtH&m# 2 1 . II y a dependant maintenant un autre 
pays. Elrarger. q ji a une force de travail die &QO, Dans Etranaer. le besom un la rp en travail eat da 5 
pour la production do pomm«s #i a® 1 pour l® pr®d«!tors de banana*. 

a> Farters I# greptiique de la frortlifrre de production d’Etrangef , 
bl &jn«lnM« la coubo d’otfro relative mondale. 

2.3 Maimtenan? supposes qua Ba demands relative mondiale prenne la forms auivante : 

demand© de pommes pros des banana® 
demands do banjoes pfw ties pen™** 

a) Faltes I# graphique de la doiMjhb relalwe de d«aandi© ©t -de la combe rataftva d'oflre. 
b,l Quel est le prise patatif rf ©quffipre de* pdpimes ? 
c> D#crivwf la structure don ^changes. 

dj Mon>i« qw» Naiiori at Elranger tir#m tous dou* pnatil do r*cnange. 

2.4 Supposes q-je Nation a 2400 Iravailleurs au lieu de ! 200. Trouvej le prix relair d'Pquil&ra Guo 
pouvei-vous dire dans co caa de la division das gains da i'Pctonge ©crti© wel on «t Ettanger ? 

2.5 SuppoM-i quo Nation a 2400 travaihaurs, mate qu'ils sent seufement la modi# moms produdirfs dans 
las deux industries quo nous ne ravoni suppose. Conslruisez la court® d'otfra relative mondiale at 
dpsenmnez le prsjc relatif crbqueibre. Oammens las gaw» do i'4cbange so comparent-ite avsc oeua du 
prOtetemii 2.4 7 
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2:.S ^Les ouvriers coni«i& ne gagsneni qu# 2, SC® l'hsure:.3i r»UE jpermetlona a la Cor4a d'&xposrter sans 
lirriHs t 4 r$ lu EUti'UfliS, fc tallies 04 ilM IrtvailliurS JftvrCnl baifisdr A C* nrvsau. Vbut-na phmz 
importer una chamisa de S3 sartss importer le saJeire de 2,50$ qui y coBtaEpondk. Disout&z. 

a.7 la prpducthrtt* pu tmwaJ eel en gr«# \u mfime aw Japan at au* Etats-Uoij (fans nnduslri* 
manulacluri&rt (piue elevee darts certain* seeteur*. p*»g faitaie dans d Tunes; tandis. qua las Elate- 
urns fester neitemenl plus pnoduefels dans is eeeteur dss *•*«**, Ataia la plus panels part das 
Mrviofis n'est pa* adianqifl internationaleMant. Certain* analyst## ont priMwidu quo oaci pose un 
profcttme pour iss Elals-Unlj parce Que FiwantSQe C0mp«rt«lf <f nfteide dan* dee fclens QUI ns psuuent 
atm vandus 3ur le* mafcftds mondiauit. Qu’y a-Ml de Im-..k dpsis o« rplsormemenlt 

!J Touts persorsne qui a visit*# le Japon sait qua la vie jr esl incroyab+amefd, chSrs;bien quo las ouvriers 
japonais adanl un aalaira appro* "nahvemeri 4gal au niveau a. sale re amSricain. laur pouwiir tf achat 
ssl crsnvirop in lists en meins. ElendM volm discussion ds la question 27 pour ewpliquu cotta 
observation. (Suggestion : penttz lux salakes #1 aux prix impliquds des Wens non -dchapgds.) 

2.1 Comment I'axislence de nombreux bieras nan dcfiangds atfecle-l-este 1‘dlendue das gams da I'echang# 
pOM*le 7 

US Nous nous somm** concentres sur rochange dams Is cas de deux pays seutement. Suppose* qu'B 
yade nombreujt pays papeWpa de ptedwirs deux bien* «t qua cheque pays a eeulement un fadeu# 
do production, ilfl Ira vail. Qua paumortt-rtOuS lire dans OS Cd6 da la Structure da production at das 
^changes ? {Suggestion . essay#? da conslrulre la eourts# d'offre relative mondial®.) 
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Facteurs specifiques 
et distribution du revenu 


Comme nous ] "uvons vu ui ehapiire 2, ]e commerce international peul oin; inuluellemenl 
avantageus pour les nations qui s’y engsgcnL Ccpendant Les gouvemcmenls one & travers 
Eoulc I -1 hisEoirt prtrtdgtf den ticclcurs Je leur rfcOrtomie dc Lb cone Hire nee (Jtmijife. l J ,ir 
example, malgnf lent engagement a Tigard du prinripe de liberty des tchanges, lei Etata- 
Unisliinitent lc> importation* d'acier. de textile, dc sucre ct d’aulrcs biens, Si lc commerce 
cst Line bonne chose pour une economic, pounquoi s'opposcrait-on j scs effete ? Pour 
compncndre les attitudes politique* a I'dgard du commerce, il taut cine altenlif aux effets 
dc cdoi-ci non stir un pays elans wnenNemHe mais sur ^distribution du revenu i I’inttJrieur 
dc CC pays. 

[jC iikkIcIl' ricardien do I'tfchunge inlemaliona] dexeloppo dans le chupitrr 2 illust ru- 
les MifAca pofntidf dc I'eduuige. ]>ans ce module, le commerce conduit a une 
specialisation internal Lnnale dans lc cadre dc laquellc chaquc pays iransftre sa force de 
travail des sedcurs oil die esi ncLativemcnt peu productive vers des scctcurs ob die csl 
relntivcment plus efikiente. Paree que le travail est lc scul factcurde production et qu’il est 
suppose pouvoir hc dfpluLcr librement d'ufl secteur ij I' autre, il n'csl pan possible que Lies 
individus solum lifscs par les ^changes, Le module ricardien suggere done non settlement 
que tous les pays retinent dcs gains dc Tfehangc mats que chaquc mdividu voit sa situation 
s'anid ILorer en raisein de cel eLlijn.ee : Le commerce international Ti'iifferlc pas en elTel la 
distribution du revenu. Dans le nionde ndel cependant. Ee commerce a des eUels sitbstantiels 
sur la distribution du revenu au scin dc chaquc nation commcr?antc de sortc qu'en pratique 
les b^ndftccs de L’dchangc sont souvent dtetribu£s dc manure trite m^gale, 

Le commerce international adc puissant* effete sur la distribution dcs rcvenus pour deux. 

raisons principalcs. D'abord. les res sources nc peuvent sc ckplaccr dc manure immediate 
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cl sans cnu[ d'tmc Industrie 4 I" autre. F.nsuite, les. industries different scion les faclcm* 
4e proJuLiion quelle Jtithiniknj : un churtgemeni dims la combi nuivon tic bicEis qu nn 
pays, produtl rtfduira ordinal remem la (demands de certains facte urs de production tandix 
quelle augmentcra la demands pour d "autre*. Pour ces deux raisons, on ne pent pas dire 
que lc commerce international pnCsentc sans Equivoque les avanlages qui apparatasaient 
an ebupitre 2- 

Alois que lc commerce pent Eire profitable h une nation dans son ensemble, il pent en 
me me temps leser des groupes signiftcaLfsdatis le pays, au moms i court terme. 

CunsLtknrz les effete de la politique conccmaril lc rizau Japun. Lc Japon limitc fortement 
les importations. dc m. qimiqnc, cn raison de k rweti de \a tent?. ec ri?: y soit bcaucoup 
plus cdflieu* que dans d’ autre* pays (y compris les Ftuis-Unis). II y a pen de (loute que 

Id Jiipurt darts sort EfiJiCmblc Eiur^Li t urt niveau de vie plustrlcvt^ si ] L importation de rizeliul 

libra, Mais les a^ricultcurs japorais perdraknl a I'ouvcrlure des ©changes. Sans dome, les 
fcrmicT* (Svincts par les importations potniaicnl-ils probablcmcnt rrtrouver dw travail dans 
rindustrie ihi les service* d' une tfeonomie juponnise qui ve irouve au niveau de pkin emploi 
rruis ills trnuveraiem ee changement d'emploi coflteux ei incommode. En outre, Lc prix des 
(fines dojil les fermieis soni proprietaires chuteraii avec ie prix du riz. il ri'est done pas 
dormant que teacuilivatetnsjaponais de riz s'opposemtiivee v^h^mence au Libre commerce 
du riz; leur opposition, poliliquemenl organise, a pes£ plus que les gains potentiels des 
©changes que la nation retireraLt dans son ensemble. 

Une analyse rfulisle d:s Changes doit dyne aUarau-dcl^ du mmlilt Hcardicn cl mi User 
des rihjJtltH duns Itsquel.H le commerce pent affecter La distribution du reveftu. Cl' chapilrt: 
^ concentre sur utt mud&lc paniculier. connu coniine le muddle Ht facteurs spdcifiques. ipi 
introduii la distribution du reveno dans le systfcmede mnnicre paniculkremenl claire. 


3, 1 le model© a fac feu rs spec i ftques 


Le modeled Encteunspfrvfiqiiesfui dtfveloppe par Paul Samlelson et Ronald Jones 1 . 
Commc lc nrodcle nearrticn simple, : ! suppose unc Economic qui produit deux bien* cl qui 
rdpartil fnlfrc de travail cnlnc les deux scclcurs, Mats h la difference du mudilc ricatdicn, 
k modfrlc & facieurs spriciliquen tienl compte de rex istenced' autre* facteurs de production 
cn dehors du iravail- Tandis que lc travail esi un ItK^ur mobile qui peut «e Jfplaucr enire 
les sfiscieurs, les autres facte urs sottt supposes etre ip^clfiques. Cela si|nifie qu'iis peuvent 
seuiemenl CtrL uliiisi^s darts La product iott dc biens determines. 


Imaginons qu L ime Ekonomie puissc produinc deux biens. des articles manufactures et 
dec aliments. Au lieu d un scul Kactcur de production, lc pays en pons^de trois, lc travail 
i L\ lc capital i K) et 1« tent I.Tf [_us ankles maiafaciurfs sout produibs avec du travail 
el du cupilal mills jians terre . lundis que les aliments soul produits avec du travail et tie 
la terre (mats sans capital). Le travail est en consequence un facleur mobile qui petit Stre 

1 Paii StuuELBCH. -OHM Wat Mum®' 73 (1 97 1 ». 345-3W . d R«oa« w. dirts, *A 

Tflreg-FpCtBr Mortal iri Ihftary. Trad* and HiaUry> a in Jagfiliah BhMaawii St < 1 .. Eds, Trade. Srttirtfl* af PttyiMfitS drt 0 
Gflorttt(Aiiw 1 «ilflin, North-Holland, 1 B 71 ), pp. 3 - 21 . 
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utilise Jan> les deux seetenrs: le capital el la teme sont par centre tons deux. den I'ueteiLni 
spiici I iques qui pcuxcril sculcmcnt etne Utilises dans la production J'urt Jus hie ns. 

Quelle quantity dc chaquc bicn I’ Economic va-t-elle produinc ? I .a production, cT articles 
manufactures dans rdniniiinic depend de la quantile de ITaVail el lie capital qui y siml 
affeuies . Cette relation eal reprEsentEe par une Function de production : cells ci nous Jit 
quelle quantitc d' articles nianu Pictures peut cl re lahnquee ituv do inputs doun& dc travail 
el de capital. La tbnetion tk production pour les articles, manufactures pcul ctre exprimee 
de manicre algdbnquc comH ; 

Qu-Qm{K*Lm) (3.1) 

l :> L i Q Af est la pri.jdueiiond'anicLes manufactures. K est Le stock de capital de I'dconomie 
el Ljj est la quantity de travail ulilisee dans le secteur des articles manufactures. 
Semblableiiient. nous pouvons ecrire la fonction de production pour Les aliments (/ - 
lood> cominc : 

Q f = Q f (T 1 L f ) (3.2) 


Qu'esl-ce qg’un fttcleur sped liq tie ? 


Dans le modile cxptiquE dans « clwpitre. 
nous supposonH I 1 existence de deux factcur* 
de production, la terre el le eapsEal, inf h tie 
laCim permanenle A den setleun; pamcuherx 
de I 'economic. Dans Les Economies uvancEes. 
pourtunL. la Eem ugricule m? retail quVrte 
faibk pan du re verm - 1 ™ 1 Lonque ks 
dconomtsles appLLquenl Le modek a factcurs 
spEcitiqucx j dcs economies cnimmc les Fjtats- 
Unis ou la France, Us considErem. la spec i hate 
dufucteur nun com me uik condition permuiwnte 
iti. ns comnie itne question de temps. AinsL 
les cuves utilisees pour hrasser de La btfrre 
et les cm bou Ms senses utibsEcs pour fjbrtquer 
ies cairoMeria automobiles ne peuvent $ire 
substitutes, et constituent des EiquipenkMs 
sp&ifiques j chaque indusirie. A a cours du 
temps, il devienl pouclnt possible de rediriger 
rkntBHBl des usines automobiles vers 
let brasseries uu vice-versa; el done a lnn|j 
(crane, cuves et cmhoutinseusesdei iennent aLors 
deux nnflnifestuLiHjnsd'un scul lackur mobile, le 
captiaf. 

Ho pratique, la distinction eocre faeteurs, mobile 
et specilique o’est pas tierce. C est one question 
de mpiditE cFajustement, les lacleun eLanl 
d‘ mutant plus spddfniptes qu'tl faudra du temps 
pour les rctlEp lover enure industries. A quel point 


aloni les fartews de production de r^eonomk 

reelk sont-ils done hpEcitiques ? 

Les travail leurs qui ont des qualiJicuiinns as- 
ser £gTK*raks. en opposition uux travailleurs ni v s 
specialises, ^inhteac Sure tf^s nmhilcs. voire 
aussi innbileH que le fuieur travail du nhxk- 
Lc. On i ml ice utile ^ cettc distinction amsLste 
a venlier k knsps nccessaire pour que kt nuim 
d'«unt: change de localisation. One etude im- 
portance moiitre anivi que. lunque duns un etui 
amerieain den dir'EieuLtes eci 'iiootiques upparaiv 
sent. les ouvriem ccwnmencent rapidemcnE a par- 
rii vers d'uulii;* CtalMduns ks six aim. le taux 
de tMttUjt re devienl Equivalent i la. nv>yenoe 
naticHLale.’' Clctlf dtiriic esl il comparer avec la 
duriie de vie d’ une ouehi oe sprkialLwFc, tnv it on 
15 a 2tl an*, uu cede J'un centre commercial ou 
d'un immeublc tk bureaux, 30 ans peut-cire. II 
cvLcenainque Id main J'ltuvre eonsthue un fac- 
teur moins spcciliquc que [a plupart des compo- 
santes Ju capital D"aulre purl, des travailleurs 
tits qualifies sjoih hien plus lisfs ii leur profes- 
sion : une chirurgicn ncurotnji Ique auraiL pu cue 
une Erts- bonne viulnirie, muis il lui ext impos- 
sible ilc changer Jc ca/riEnr no milieu de sou 
cxi'siwnwr, 

■ QWier E_*v.HiHL- Lawrence Kau, -ne^oiial Emou- 
feonx- , ftrocrirmgi Pnpcn on Ecanarmc Ad.'v'.iy 1$Q 1 . 
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Figure 3 1 La fondion de production pour l-es articles manufactures. Pkaifya 
dfe ffai atf btSa4 dans (a prOduClvC d'arh'dtes m*tafeenjrfc. pflu£ eelte production sera 
imortmte EH raison ties lEntfemenfs npfridbnt, cbaque dose successive 

tie trav&i ac&Oit la prochKtior, mows gue fe precedents; ceo eat HadutipHr te tail qua la 
cmrba t$H$m rmpid travarf A la production davtoci pto plate an iW #i A tmm Qua h 
moan tfettpoi s'accreit 


ou Qf csl la production d‘ aliments daiii lYcuNomie, Oll T csi sa dispoiiibilile en lenre Cl 
Ljr est la Tores de travail afi'ectde au secteur des aliments, Pour 1 ficonomie dans &a totality 
Ic travail employe dans Ic s deux sccleurs doit ctre cjjial a FofFre lotale dc travail £ : 

L,\{ + Lp~L ( 3 . 3 ) 


3,1,2 Les possibility s de production 

Lc modfcle a factsurs sp^ciliques, suppose qucchacun dcs facte urs spedfiques. capital 
cl tqrre, peut sculcTTienE eUc olilisf dgns uti squl scuteur, soit respective ment les articles 
manufacture ct les aliments. Scul Ic travail peut £trq utilise dans les dcus scctettTL Par 
consequent. pour analyser les possibility de production de I'i'anomie, il suffii de se 
demander comment la combination des deux produits change au fur et a manure ou Ic 
travail glissc d"un scctcur a Fautrc, Ccci peut ebe n£«lij^ graphiquement, d‘ abort! qn 
repr^scntant les functions dc production (3.1) et (3-2). ensuitc en leu asscmblynt pour 
deliver la ftmtftre de production. 

La figure 3.1 illusErc la relation e ill re 1 "utilisation du travail el la produetion d'articles 
manufactures. Hu grand est ('input de travail, pour la quanta doande de capital, plus 
grande sera La production. Dans la figure 3.1, la penEe de Q^fiK, £/vf) nepresenle le 
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PfrfyiErMlrQiraidiJ 
travail, MPL U 



Figure 3.2 La productlvlle marg inale du travail- La prmtoft nmgml du ObvsH enpk/y6 
fens !e secteur de$ arntte* mnuteourPs. egal h ra penis d& Jla tmJw de production 
fe a %urs 3,1. asf d'aufanf plus Aas qufly a beaucot# da bsmSaum La 

pi^cto tvtale ast mesuree pa r la surface sons fa ccwrtw ^squ'au mwu rferrpta 
consviiere 


produit marginal du travail j c t est raocroissemenl do production obtcnu en ajoutant 
une heure-travail, dependant, si on accroil La quantity de travail sans aceroitfe Ea quantise 
do capital, il y aura normalement do* rendenients decrnissy nts ; parcequc I 'addition dun 
ItavaillaM 1 sign i fie quc chscuri d’entrr eux aura mains tic capilat & sa dispcKiltnn. chaquc 
addition Kuppl&nentaire tie travail augmontera nioins 1a production que la prdeddente. Le* 
rondo moots dricnoissants so noflclcni dans |c fait quo la courbc QmlK. L.vr 1 devient dc plus 
cn pins plalc au fur el it rncsurc quo tin sc deplace vers la drenle : ainsi lo prtxluit marginal 
tlu travail diiminue au fur ft a mesure ou plus do travail esl ulilisu . 

La figure 3.2 montn: la memo informal inn d’utie manitre diffdrcnic 3 dans ccUc figure, 
nous repr^sentons direciemem le produit marginal du iravail eomme une fonetion dc la 
quantity de travail utilise. Dans V annexe a ee chapiire. nous montrons quo la surface 
sous la ciiufhe do produil marginal represents; la production total l* d* unifies manufac turds 
I'M PL = Marginal productivity of tabor), 

Une memo pairc do diagrammed peut rcpntsenlcr la function dc production pour tes 
aliments. L’ensemble des diagrammed peut eilre combing pour ddriver la fronti&re de 
production de Pdconomae, comme on peut Le voir 1 la figure 3.3. Cornme nous L’avons vu 
dan* Ic chapilrc 2, La frontier? dc puKsihilito de prndoction indique « que I'cconomic 
pcul pmduirc 3 dans ire cj.s, die lIi nine la quanlitii d' aliments qui peuvent fire priiduils 
pour une production don nee dc biens manufactures el vice- vena. La figure 3.3 esl un 
diagrammo a quatre quadrants. Dans 1c quadrant inffricur droit, nous nepresentons la 
function dc production pour Les articles manufacture* qui a ddjll dtd illuslnie & la figure 3-L 
Cette fois Lcpendant nous faisons loumer la figure sur le etite : un niciuvcmmi vers le 
bag sur 1’aae vertical represent*? un acenoissement do I' input de travail dans le sccieur 
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Figure 3,3 La frontiere de possibility cte production dans le modele a facteurs 
specsifiques- i a pratoon € articles mawfacturis et tfatm&tto esr o^fermir^e car 
rafbc&&) diu teai! ertfre to ttauxsecteurs, Oans fa qu&^inlfrietfQtiiche, rateaton 
du tftvaif £"%£' '&$ SfHii-.iL'L 1 ^ paid $’r{> ilkt&Sr&e pa,- to cnin r, ri slut fa ii^rtvp AA . ci/tle Ague 
mp/tis&fiie Joules to Mrmfc^isons o'l^'is fratatf ofan* to articles maraittatiito sr vs 
aliments qoi. m s MWmniTa nr. fciwwnr foGm .'^raie de Iraraif L A four point oar.^i'iersur 
44. contour. lopa'. 1 ?.! 2. Gwraspand are esrtaine repartition o'e fa farce de fraiatf enfre to 
•jnvc'es manufacfu to /. , o' to afmwms f/ { lies cartes cfans to Quadrants mferfeur 
dto e! Suptoieur paycne .’■ennesenfanf respectjv&neftt to fantfws rfe producrfairi pourtes 
articles jranutofttf$s ef to s< Vrt&ris , ces coorDes p&mneflpnf $e ofatotii ner fa pragycftM 

fcfafa (Q* . . (,)^ | pour lour input rfa i/avsif. frtfiide aira fa ijuad r anf iuperje-av o', -a if. 
« cowtw PP ventre convneto fa production des dto* iv«vi& ww quant! on fait passer 
ties Itwraiftetirs cfa seeteur cto afrrrante <?u s«teiir rto artctes manuferiuto ams*. to 
pavr.'£ Se prDSycrfan Y Z . 3 '' oorrasporscfenf aujraAtjcariuna cf fr 5 WUJ f. ?. 3 . Efi ra'aun 
ees rmd&nmts ftonotoarrts. PP j on# .tv .Tig- awes*® pfaitfr que uns fipw drafcs. 


inanufucluricr; d’uulir part, uii rnuuvtittcnl vtra la ikoiic suiTaxe hurizunnl reprrsetUi: un 
accnoi sscmcnt 6 c la production d ' articles, manulaclurfs . Dans 9 c quad ran i su pericur gauche , 
nous Duamm <le nuuiiin; comespniidaine 1 m Emotion de production d'aliments. Cette 
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parti? de la figure esl aussi relourtlde : tirt mi>uvcincnt vers la gauche sur l aic hori/jomul 
indique uii aceroissement de I' inpul <te travail consort a li production d'alimentst un 
msHivemenr vers le haul sur I'axe vertical indiqiK un actTnisscmem de la production 
d’ aliment*. 

Le quadrant inKricur gauche rcpf^enie I'allocation de la force de travail dans. 
1 "economic. Les deux quantity* semi mesunJcH en sens inverse de ia direction ItabifudSe : un 
mouvement vers le has sralaxe vertical indique un aecroi&sement de laqoanliuS dc travail 
employ-dedans le sccieurdes articles manufactures l un mouvement vers la gauche suil'axe 
horizontal indique un accroissemtenl de la quant ltd de travail employee duns le seetcufdes 
aliments. Commc un accroisxcment de travail dart's. 1’un des deux sectcurs. doit significr 
qu'unc quantile moindre esi disponihle pour I 'autre, les allocations possibles de travail 
sunt repi^seniiJes par une ligned^clinante. De manitic plus precise, cetle Hgne. indiqutfe 
par . 4 , 4 . decline avee un angle de 45 degi^s, c r e$i-ik-dire aver une pentc de - 1 . II est facile 
de voir pourquoi cette ligne rcprc&cnte Ics. allocations, possibles : nnuuts k cat effei que si 
tout le travail disponible est employe dans la production d'sliinails, on a f.p = L mndis 
que /- jij = 0. Si on voulait deplaoer graducl lenient te travail vers Ic wtw manufacturier, 
chatjiie heure de travail rttiftfe accrofllnaii L.\ f d'unc unite lands, que Lp strait rtfduitile la 
mime unite : la Ligne qui cn results a une pente de - 1 et se continue jusqu’i ce que l otfrc 
entiire de travail L wit employee dans ie scetcur d« articles mnnufaLiun£s. Vimporte 
quelle allocation de travail entre b deux seeteur* peut done tire rcprescntic pay un point 
sin- .,- 1 . 1 , comme le point 2. 

Nous pouvons mai ntenant voir com mem on peut determiner la production eorrespondant 
& Iwite allocation do travail entre les deux, seeieurs. Supposons que I 'allocation du travail 
soil represents;: pair le point 2 dans le quadrant inferieur gauche : a ce point, on a l|j heurcs 
dans le secteur des articles tnattufaciurrfs et heure* dans le secteur de I' all mentation. 
Nous pouvons alons mi User la fond ion de production de chuque seeteur pour determiner 
les quantity qut y swil produites. soil Q\ } unites d’ articles manufoclunSs et Q 3 p unites 
d’ articles olimentaires. A partir de ccs coondonnie* Q\ f et Qy, nous ahciutissortK au point 
t* dans le quadrant supdrieur droit de la figure 3.3 r i I nous indique la production d" articles 
manufacture: ct d’alinscnt*. 

Pour tracer toute la fronti&re de production nous pouvons si implement imaginer de 
nJpeter cet exercice pour des allocations alternatives de travail, Nous pwirinns partir 
d'une situaiion au la plus grande partie du travail disponible esl alTccttfe I la production 
d' aliments, commc au point I dans le quadrant mfdricur gauche. De B&, nous pouvons 
graducllerocnt augmcnlcr le iravail utilise dans les articles manufactures msqu’j ce qiTil 
reste peu de travailleurs dans le secteur de 1 "alimentation oomme e’est le cas au point 3: 
le* points corTtHpundants dans le quadrant supdrieur droit dessincnl une courbe allant de 
| J a V. Ain si, Its combe PP dan* le quadrant supdrieur dmit montre les possibility* de 
production de I'&oitomie pour des quantity donneei de terre, de travail et dc capital. 

Dans le module ricoidien, ou le iravail est le scul factcur de production, la front l ere de 
production est une ligne droite : le coil d’opportunii^ des articles manufacture's en icnnes 
d alimentation est constant- Dap* le module & facteur* spAtifuques, radjcniction d’autres 
factcur* de production modilie la fromitre de possibility de produclion PP sous 3a forme 
d’line courbe. La courburo de PP reflate les rendemcols dccroissams du travail dans 
chaque sccteur : ces rendements ddcrois*anl* sunt 3a Uiffdrcmjt crucial e entre le mi^dtle h 
foclcurs specifiquts el le module ricardien. 

Rappelons qifen ifayam PP nous avons, dCpIacc le* travailleurs du seeteur alimcntalre 
vers le scctcur dc* articles manul'actur^*, Si nous d^pla^otis une heure de Iravail du 
sectcurde Pali mentation vers Ic scctcur des articles manufacture'*, cet input supplifmentaire 
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acerottra la production tie cc secteur du produit marginal du travail dans, it’s articles 
manufacture* \fPLyj. Pour aecroitre la production lotale J une urftf, nous dcvons 
aeerottre 1‘ Input de travail de 1 /Af PL\f heurcs. Dun autre cflt£, toute unild d’ input 
travail retinfe du MJdcur dc I 'alimentation abaissera la production dans ce secteur du 
produit marginal du travail ™ »li mentation M Pf-y. Dfcs lors, pour aecroilfe la production 
d* articles manufactures d’une unite, I" economic doit redone la production d’ aliments dc 
iMPLf/M PL\i unites. La petite de PP, qut me sure le coftt d’opptwiuniiif dcs ankles 
manufacture* en tenues d‘ aliments — c"cs(4*dire la quantity de production alimeruairc 
qui doit Sire sacrifice pour aecroitre la production d' articles manufactures d’une uniid- — 
est done ; 


Pence - — 


MP1, F 
j \fPLst 


Nous pouvons maintmant monirer que PP doit avoir la forme ccuirMe relenue. An fur ei 
i. mesure oil nous nous d^pla^ons de I ’ i ,V, l- ,ir augmentc tandis que L r ddcrott. Comme 
nous P avons vu dans la figure 3.2 dependant, Jorsque Lyt sugmente, ie produit marginal 
du travail pour les articles manufactures dimlnue. Du muniere eorrcs'pondnrrte, lorsquc Lf.- 
(liminuc, lc produit marginal du travail dans 3e secieur allmenmin: s'accrtni. Ainsi PP voit 
sa pente s'accroitrc au fur ct h mesure oe nous glissons sur la courbe vers Ea drpite- 
A ce stadc, nous uvons mom re comment la production est d^terminde par une allocation 
donnde de la force dc travail, Dans I'dtapc suivame,. nous nous demandons comment une 
economic de triarchy determine cette allocation. 


3. L3 Prix, saiairm &t allocation du travail 

Quelle quantity de travail chaquc secteur va-t-il employer ? Pour rtpoudre, nous dcvons 
examiner I'ofTre et la demande sur le iqirN Jm travail- La demande dc travail dans chaque 
secteur depend; du pH a da produit eidu mux de sulaire. A son tour, le Ittux dc ^alairc depend 
dc la demande combintSe dc travail pour les aliments el les articles miinufwiiurt.H. Si nous 
ctmnaissons le prim des articles manufactures cl des aliments en mSme temps que le umx 
de salairst nous pouvons determiner I’cmploL cl la production dans chaque secteur. 

Con-sidcrons d’abord la demande de travail. Dans chaque .secteur, les employ curs, quj 
maximisent les profits, voni demander du travail jusqu’au point ou la ntfeur produitc 
par unc ticure de travail suppldmentaire dgale ie coflt ngsultam de r utilisation de cette 
hcuro-travail, Dans Lc secteur des articles manufactures par exemple, la valeurprodwite pnr 
une heure- travail suppldmentaire esl dgale an produit marginal do travail dans ce seetew 
multiple par lc pm d’une unitd du produit : MPLyi n P\?. Si w est le iaux de saluirt, 
les eniplnycuri embancheront dcs [ravaillcurs jusqu'au polos oO 

MPL„ x Pm ^ tr. [SA) 

Mass lc produit marginal du travail dans las articles manufactures, ddji illusinf dans la 
figure 3.2, diminoc &. cause des fcndcmcnts dccroissanis. Dftslors, pour tout prix des articles 
manufactures Py t , la valeur de « produit margmal drnutiucra aussi. Nous pouvons done 
coRiiddier I' equation (3.4) comme diffiuiasant la demande de travail dans Lc secteuT des 
articles manufactures : si le laux. de saiaire dimirme. ionics auircK chiwcs restanl Cgalcs, 
les empioyenrs du secteur des articles manufactures soubaiteront engager on nombrt plus 
grand dc travajlleurs. 
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OflnlptalR de trava l. L 


L'el loc gtion du travail- repast/ fa tefa Qufl, I flgufite, & vafeur 

da sort pntirt nw/pnai sotT & rn£me ctens fes arttefef fflanute^s ef tes aftnwfe; te 
taw * satoire $si 4gaf a to vatetf tiu prodwi fmrgmai du travail. 


[3c mamiere scrub lablc, la valeur d’upe heure-irava.il sLippliinentaine dans LpiHmmtalion 
Cft MPLjr x P F . La courbc dc demandc dc travail dans Ic scclcur de ralimcmalinn psvi 
done etre Merits 

M FL f x P f = «?, (3.5) 

Lc tans, dc salairc tu doit clrr 1c meme dams les deux scclcurs. En elTet, par hypa.rth.iM:, 
1c iravaiE sc d£p]iree lihreinent dun secteur a rautie. Cela signifie quc. k travail it am un 
factcur mobile, i] sc Llcfilaccia ciu s scclcurn a has sulaire vers kes jiecLeurs ft haul sulaire 
jusqu'i CC 4 llc les saiairex soient tigaLisds. A son tour. Ll 1 tans dc salairc est determine par 
la eejmratnte que L’emploL total soil etui ft I’ofTre dc travaJL : 

Lk + L F =■ L ( 3 . 6 ) 

En reprewntam ccs trois dquaiionK dans un {Jiagramme (figure 3.4). nous pouvon voir 
mUKflt lb sulaire ci L’emploi duals ehaque seeteur sonl determines one ibis quc Les, pri\ 
des all men Is et des amides manulacfiirts soul connus. Sur I' axe borizouiftl dc la figure 3,4, 
nous indtquons L'mltnc totalo dc travail. La vulcur du pr; kJ u i I marginal du travail dans les 
articles manufactures est mesuric a pan i f dc la gauche ; il s'agit simpiement dc la courbc 
M PLm de La (igure 3.2. multipUdc par Pm. C h esl la courbc dc demandc dc iravail dans Ic 
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sccleur lies articles munufiiL'Iurtfs. La valeur du produit maiyinal du travail duns It stcttur 
des aliments esi mesurde a partir de In ifcoine; il s r agit de la courbe de demande de travail 
dans 9e secteur des aliments. Lc tuu de salaire et T allocation du travail e litre leu deux 
secteurs sont nGpn£5entd& & l 4 £quiLibre au point t. Am taux de salaire tr? 1 . la sommc dc Ea 
quant il£ dc travail demandde pour la production d" articles manufactures ( 71 | lf ) et d 1 al intents 
<i}r) esl jusle egalcli Toffredc travail Lr 

On wit emctscr de OCttC analyse de r allocation du travail une relation intdressante entire 
les prix relatifs el les productions. Cede relation a’ applique d’ailtcurs dans dcs situations 
plus genera les quo cedes decriles par le modftle ii faetcurs spccifiqucs. Les equations (1.4) 
et (3.5) impliquent que 

MPL\f x Pm — MPLf * Pf — «■ 


mi, en rfaiTartgeartl Les term.es : 

mpl f = P» 

MPLii Pf 

Lc coltr gauche dc ['equation { 3 .7 ) csl I a pente dc la front icrc dc posstbili nf dc production an 
point donni dc production, Le eot£ droit dc Liquation e$t la valenr negative du prix relatif 
dcs biens. Cc resu I Lai nous indique quVru point de pnfdnclitm, la fmaliere de possibility 
de production dial t'Ire langenle d une ligne dortl in pctttc CST lit Visteur nfytllive du prix 
det articles rmnajds'intfft divise par le prix des oilmen m. Le resu I tat esi repre sente a Ea 
figure 3.5 : si le prix reliiif des biens esi iP^fP^y „ r^conomie produit au point 1. 
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Figure 3-, € Ufi accroiBsement proporliornel egal dan* left prix dCS articles 

manufatlurea el des aliments, Les suites ole <teman<fe- de rra^ad pour fes 
af fates jmm^cfcires si )es alvnents s e deplacent Idufes deux rers fe nsut en prcpgrfan 
tie ta rtausse dans- Fxt cte a er tie As 1 teusse dara Pf de P'y A Fp. to 
JauA de salaite augmen ie o^ns- m$M$ pn^poriort, ds u 1 1 A w 2 ; raWacalww dcr fraiaJ 
ne change pas. 


Qu'ajirive-i-il i r allocation du travail et 3 ta distribution du ncvcnu lorsque Ic prix dcs 
aliments cl dcs articles manufactures change ? Nutons d’abord que toui uhangement dc 
pnt peut cine subdivisdi en deux ^lemeucs : un change irrac proponionnel a La fois dans 
P M et Pf el un changrment dans un scul dcs prix, SttpjKWOOs par excmple que le prix 
des articles manufactures augmente dc 17% d le prix dcs aliments dc 10W . Nous pouvons 
analyser cc chattHHOt en deux diaper ; d'abond nous demander ce qui arrive si le prix 
dcs biens manufactures ci dcs alimenii s'accroit dc 10%; nous demander ensuite « qui 
arrive si Ic prix des articles manufactures s’accroll de 1%. Cela nous permet dc Sparer Its 
effets d'un change ment dans Lc niveau general dcs prix dcs effets d'un ebangement dans 
lea prix nelatifs. 


Copyrighted material 


54 Ch. 3 Facteurs sp6c rfiques el dslribution do re venu 



TrarallwKHw* 
dins tosarlK Ira 
mamrfKtuffc r <L M 



— ^ OujrUt^dBUav^ 
(MpfacfadtoaSrmfits 
vBislearticlBs 
manufactures 


■f TfavElDrnplayt 
' tos bailments, i. F 


Figure 3-7 Ure augmentation (tana la prix des articles manufactures. Is courts 
m demands do rrai*. 1 pour tos arttei'es .flanufecfinras autjmente at jmp&tiM do 
laxraissemsnrtte Pjy mars to tau* de sofairo aug™nfrjmdrts quepf'jpwnonnc.tomii. 
La production (fartides mani/tecfunes ai/gmenie,' ia production d'ahmnts dtnims. 


Un changement proportionnel egal des prix 

La figure 3.6 montre reifei d’un aceroissement proportionnei tfgal de Pm et P F . P M 
augments dc P{ r a Pjj : Pr augmcnle de P/ a Pf-. Si le* prix des deux biens augmenlcnt 
t(iu:-. deux de 10%, les l< i ijt 6 l' >. de demands de travail subiswriiE la mtmc augmentation, 
f’uumie on peut en juger ii partir du diagraming, ces changements ennduiseni a ane 
augmentation de lO^v du mux de salaire de u J (point I) w 3 ( point 2). L 1 allocation 
du travail entre les secteurs ct la production des deux biens nc changent pas. 

En Fait r lorsque Pm et /> changent dans la inline proportion, aucun changemetit rtfeL 
ne se produ.it. Le taux die saLaire augmente en proportion des prix de sorts que les taux des 
salaires reels, c'esl a dire le rapport des taux de salairc au prix des biens, ne change nl pas.. 
Avcc la meme quaniite de travail employee dans ehaque scclcurd reccvarrt le mcmc salaire 
rrfel, les revenue reels des. rklenteurs du capital etde la rerre doivent aussi resier lex mSmes. 
Chacon est done exactement dans la m£me situation que ptfeddemment. Ce rtfsuliat il Lustre 
un principe general : des cTiangemenlx dans le niveau general des prix n’oru pas d'dfrts 
reds, C'Ctt-t-HPC ne changed! pas lex quantiles physiques dans ]' economic. Seals des 
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chanj’nnwnts dans les prix re I utils — en L occurrence !e ]wis des articles manufactures jut 
rapport ^eelui des aliments fW/V — afTectent lebten-fitre ou I’ allocation des resources, 

Un changement dans les prix reiatifs 

Qinsidttams les effeis d’uit change ment de prix qui affect? les prix relatif's. La 
ligure 3,7 montre I’efFet dun changemenl dans le prix d’un seul bien, en ('occurrence 
une augmentation de Pm de P| f & P| ( , Cel accroisscment dc Pm a poureffcl de relever 
la demande dc travail pour les articles manufactures dans la me me proportion que Ic prix, 
Ceci deplaco I’dquilibre du point I au point 2. Ninons ii cel egunJ deux consequences 
importantes. D'abufd. bien que le Mux de salaire aughieme, il augmente mums que 
I'accmisKcmcnl dans Ic prix des articles rmnulac lures. On pent le con stater en companml 
les figures 3.6 cl 3.7. A la figure 3.6. qui rcpr£scnlail les diets d'un accroissemcnt de M.KS- 
li la Ibis dans Pm et Pp t nous avoirs vu que w s’accrotssait aussi de 10%. Si P m est seul 
a s'aocroftre, t'accrctt vMhlernenc motns. disuns de 5%. 

En second lieu, lorsque seul P Af s’accroft. Le rdsultat contrasts avec le eas d'un 
accroLssemcnt simultand: dans Pm el Pp : Je travail se de place du secteurdes aliments vers 
le sccteur des art ides manufactur^H et la production d' articles manufactures augmqnte 
tandis que telle d'aliments diminue. (C’csl jHmrquui w ne s’acentiH pas d'auumt que I\ f : 
ciimmt i emploi manufacturicr augmente, Ic produtE marginal du travail dans ec seelcur 

diminue.) 

On pent aussi voi r di recieriiunt I ‘cll'et d' une hiusse dan sleprix des anic les manul act urea 
l’J] examinant la fmnliere dc production. A la figure 3.H. nous monlmns Le.s diets dc la 
mSnre hausse du prix des articles manufactures qui augmenlele prix relatif de ces articles de 
( i \ i / Pp )' ii { Pm / P F . Le poi nt de produeiion. qu L est ioujours siim? la oti la pente de P P 
cst egale a la Mil cur negative du prix rekit if. se depkiee de I en 2. Lit production d'aliments 
diminue et la production d' articles manufactures augment e suite j I 'augmentation du prix 
telatif des unifies manufacture's. 

OnUdK des prix Felalifs plus ^lcv-t?s pour les articles inamifacturds eonduisent & une 
production plus grande de eeux-ci relativemenl a tu production d’ aliments, nous pouvons 
tracer une couibe d' afire relative ex primant Q .q /Q t en f'onclion de Pm / Pp - Cette cnirbe 
d’offre relative esl reprdsent£e par RS a la figure 3.9. Coniine nous Lavons risuntrc dans 
le chapitrc 2, nous pouvtms aussl tracer une courbe de demande relative, qui est illustree 
par la ligne dencendante RD. Le prix relaiif (Ph/Pf) 1 et la production (Q, w IQf) 1 ont 
leur siluaticm d'tfquilibn: a I 'intersection de /?,¥ et RD. 


3. 1.4 Prix tQtottf* 0t ofu 


Jusqu’4 present nousavonsdiscut^ les aspects sutvantsdu riindele a faeieuft spA.-irlqucs : 
(1> la d^femtination de la t'ronlicrv de possibility de production pour un etat donne des 
resfHHirces et de la technologie d‘une <5conomie el t2.) la d^tenn i nation de I’ allocation des 
resssiurces, de la production et des prix relaiifs daas le sysi^medc niarchid. Avant d'afwwidcr 
Ic commerce intemationaL nous devons considyrer les effets que des chaitgenieniM dans 
les pnx rclatit's onl sur la distribution du revenu. 

Regardons 5 nouveau la figure 3.7 qui moinre 1'elTet d'une augtnentatiun du prix des 
articles manufacture;, Nousavions d^ji note que la courbe de demande de travail dans le 
seetem' des articles manufaetunis se dtfplacera vers le haul en proportion de 1'augmentaiion 
de : si F*m augiriente dc 10%, la tourhe definite par Pm X M F 1 /. m se relive aussi de 
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Figure i.S La read ion de la production a un change merit dans le prix relalif 
des articles manufactures, Leccmnm pontiff toujours au omar fa ss frmtiem 
tie protection au is pen# (te PP esi egale i te i «feur nepatav dv prar retonf des srfeites 
•TianufaGtoinfe 4rnsr : ur> ararossemenf (tens P_\i Pp p"5»«jque «t (tepteBWMVtf cte 

fowtf de jJrtW’uc.'.'Ort irers le bas e^ i'e cirode : .t*te a i.ra prp*rc!ipri pius ibrfe 

o amides msnutectunfc ei si one production plus teiofe (fateiwte. 


10%, Ainsi que nous I'avodfl mt egalemcnt, to augmcnlcra moins que Pm h moms que 
le pris. des aliments n’ augmente tui aussi dTau moins 10%. Ainui, si le prix ties articles 
manufactures augmenie de 1(1%, nous powom nous altendre ice que le laux de salaire 
augments dans. tme moindre mesure, soil 5%-. 

bx ami noils malntenanl ce que ce reMiltal implique pour les menus ttes Crois groupes : 
(ravaillcurx, prupridlaires dc capilal d proprietaries de lerrc- Leu Iravaillcurs eonsiatcnl que 
li ! ut 1 iiux de sabirc a augments maix dans Line proportion moindruque P\j. Parconsiiqucnl, 
leur saliiire rtfc] en termes d'articlex majiufacturds ut/ /* w diminue tandis qua leur xalaire 
r6eL en lermes d'aliments, « fPp, augmence. Au vu de cede information, nous ite pouvons 
dire si la situation des iravai Hours s'amcliorc on empire ; eel a depend dc b importance 
relative des articles manufactures ct des aliments dans la consommalion des travai Ileum, 
C'est li un proWfemc que nous ne develop perons pas, 

t.cs priiprieiairesde capital voient pour leur part leur situation li’amriiorer it coup stir. Le 
raux de saJaire reel en tenues d 'articles manufactures a Jiminue de sorle que le profit red 
des propriety res du capital en termes dc ee qtb il* produ i sent augnacnle : le revenu du capital 
augmentc plus que proportionncllcmcnl par rapport a la hau-s&c dc Pm- Mais enmme Pm 
a lui-inemc augment^ par rapport a /V, le revenu des -capital isles s’esl clairemenl rftleve 
en lermes dies deux biens. 
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Figure 3,9 Determination dee pri* relatifs, Dam >'e notreif A. tecteura ap&aWgues, m 
prtK reiatif pks etevi des articles rranuferiuras conouim a tm sugnertat&n do £a 
pnxfvction &$ arisen manutaciwss pm eapport I c*'fe &$ aanente. fei te caocntre 
tfolt'm reiative RS asJcroissa.de L&s pua.fiites etprsxieiatife tfAqtfflw $ont ttefermwft 
par f lintefMcfon de RS awe la coofbe de damande ratative RD 


Invc ncm ent, les proprietalnes de tene ont leur situation qui se d^teiriore. I Is perdenl 
pour deux raisons : raccroissoncnt du salalrc reel cn lennes d'aliments comprime leur 
raven u cl 1’augmcniation du prix dcs articles manufacture reduil le pouvoir d'actial de 
tout revenu donn£, 


3.2 Le commerce international dans le mode lie a facteurs 

•pfcHquM 

Mainlcnant que nous savours common le module ii facteurs spdi’ifiqocs Ibnctionnc 
duns utic tennomie, nous ptiuvonN nous Counter vers Tuoalysc du commerce international, 
Imaginons que deux pays, le Japon ei les Ecats-Unis, nunmercent I'un avec I'auirc : quel 
esi 1’efTet du cann eice sur leur bien-gtne ? 

Pour que I'cchan^c international t'ouvre, les pn\ relulifs dcs articles manufactures 
qui pf^vsnudraicni duns ks deux pays cn I' absence d’cchangc ckiivcnt circ ditfiJrants. A la 
figure 3,9 hums avoirs vt» comment Fw/Fr est d&ennirk dans une ftaumie dorincc cn 
I 'absence d’deharige, Le Jupon etles Eials-Unis pourniiemparailleurs avoirdesprix xeluiifs 


Copyrighted material 


u Ch. 3 FCk i eurs sp&cffiqLjgs st cteiribution du nevenu 


different^ dcs articles manufactures soil pares que Ea demands relative y c\i diffdreine, writ 
paree que 1’ off re relative y est dttTtee. Nous allurm endure Ieh differences die demandc : 
en d'uucres mtns, nous supposon* que, pour M niveau P.w /Pi . la demande relative «t la 
myrtle dans le&tleux pays. Si les deux pays soul confront^ ,iu mcinc prix rclatif dcs articles 
manufactures, ils consommenwil done les aliments et leu articles manufaciunJs dans les 
monies proportions. Par consequent, k*s deux pays aunmi la mcme eogrbe dc demandc 
rcialivc. Nous nous concentnercms done sur les differences dans I’offre relative couutic 
source du commerce international. 

Mai* pourquoi I'offre relative pounail-elle differer'.- 1 Lus pays pourr&ient avoir des 
technologies di tie rentes comme dans le modfele rieardien. Mats centime notir muddle a 
maintenant plus d“un facicur dc production, lev pays pounaient aussi differer par leur* 
rcsMtunccs. II vant la peine d' examiner comment dcs differences cle resources peuwnt 
af feeler I'offre relative. 


3,2, f Ressources et off re relative 

La relation de base entre les resources et Toffee relative „se presente de manifcre directs : 
pou r dcs. pri x don nes , un pays avec beaucoup de capital el peu de terns tendra A produ ire uite 
proportion Glevce d H articles manufaclun£s par rapport aux aliments; un pays avee beaucoup 
dc tens et pew dc capital aura la tendance inverse. Consitfenons alore ce qui se passerait si 
un dcs pays experimental! on accruisscmenl dans I’offre d'une re&source, Supposons a cet 
diet qui 1* slock du capilul s’ actr i sis se au Japon. La figure 3. 10 fcpTifecntjC lev effets dc 
purgil accmnsKemcnt- 

Toules ehuses epale.n parailleurs, un aLxmisseirieiiL dans le slock de capital accrollrait 
la productivity du travail dans le secieur des articles manufactures. Aiosi. la court* de 
demands de travail dans ce secleur sc d£placerait vers la droite, passant de f*/, ( x Mi*L \ f 
i P^t X 3fi ? L"y . Pour dev prix dortntfs ties articles rrutnufaciunbi et des aliments, cel 
accnoijiscment de la demand* de travail pour ces. articles tfeplacerait 1'ifqailihre du point l 
an point 2 : dcs travail lours seraiem retires de r Industrie des aliments au profit de 1'induslrie 
dcs articles manufactures. La production d' articles manufactures augmenterait pour deux 
mi son* : i| y aura it plus dc travail disponiblc dans cc sceteur cl les t naval lleurs seralent 
dotes tic plus dc capital. Par centre it produciion d' aliments diminueraii en raison de la 
diminution du n ombre de iravai lieurs dansce sreteur. Ain«, pour tout prix rclatif clnnnc des 
articles manufactures, la production relative d' articles manufactunSs augmenterail. Nogs 
pemvons done cone lure qa'un aocroissemenl dans I’offre de capital cfeplacerail lacourtse 
(Toffee relative vers la drone, 

De masai&re COtl'espondartie, un accrui sseulen 1 tie I’offre de lerre accrollmit la production 
d‘ aliments et dimimierait la product ion d ' articles manufactures : la ctiurhe d'oflTre relative 
sc dcplacerait vers Sa gauche. 

<Juc pourrai i-on dire surlesefTets d'unaccnoissementde la force de travail ? Le cas est ict 
moirts clair. Pour induirc les employeum a cmbaucher les travailtcurs additionnets, le taux 
dc salaire dnil lumber. Ccci eondutra ^ un accraisscmcnt dc I’cmploi et dc la production a 
la fois lev dens scctcur* ; I'cffci sur la production relative csl done ambigu. 

Supposi>tis maj nlenajii que les, Elats-Unisei le Japon aiemla meine ftirce de travaih par 
ai lieu rs le Japou a uil suxk ile tapila.1 plus grand i|ue les Etuis- Unis, bquels out un stuck 
dc lerre plus grand que le Japrm. La siluation serai I alors ccILc represented a la figure 3,1 1 . 
Ijcaurbc d' off re relative du Japon, PS,), scmnivcItdroMcde I'offre amcricainc, PS* . En 
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Figure 3.1 D Jrt charigernent daft* te 9tMk (to ca pita I , Un fflxflfltssemenr dans i"e stock 

$8 capiUi aeooit fe ixodurt fnetgifat du tmv&ilpGvr te$ arfief&s imartiiftctu^s, pour fay/ 
aveau domti ds FempSoi. Cog augments ia demands da tman dms w sscSew, ce 
qui pousse a la ha&tsse ie tout satansJ global Comma da traaaH esf mM du sadmir 
jfes Wens alirTrenfarrfis, la production da ixens manufeciurte sPaxod iamfe qua la 
p/aMte tflafimenfs dMnue. 


etT'ci, li u Japori. 1'atMndance du capital ei la. raretd de La terre conduIsMt fe pay s, k pruduire 
unc grande quantity (f articles manufactures et pcud'alimems pour lout prix relatif domic 
dc$ articles manufactures;; ['invert csl vrai pour J'Amcriquc.. 


3,2,2 Echange st prix r&iatifs 

Coin me preecdcmmcnl. Ic commerce international conduit dans ee module 4 unc 
convergence des prix reblifs qui esl illustrce ll Lj licure .^. I I . (iimnif la dcnumdc relative 
cst la mcmc au Japon cl en, Amerique. /^/.> nK1|l j C cm 4 la fois la courbe de demamle relative 
de ehaque pays el la demands relative mondial c Joisquc lc$ deux pays soul dans des 
relations dTdchange. RSj el HSa reprdscntcni lcs coucbea d'ulTrc relatives du Japon cl 
dc I'Amcriquc rcspectivemcnt. Le Japon esi suppose 1 clre dole richement en capital main 
pauviemcrrt cn icrrc alors que e'est l H inverse pour I’ Am^rique : de la sone RSj se iruuve 
4 la drofle de HSa. Ix prix nlatif dies articles manufactures avant Cc flange au Japon, 
infifrieur au m|m: prix relalif avant dehangc en Amerique. f P S ffPp) A . 
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Figure 3.1 1 Eehange et prlx relatifc. Sur ;a figure, mt suppass »rrpt m tie sprat 

pBflJsvaHhur gue to fterfritas store <jue fAmtiriqw a pks to feme pa’ rrawaiteor 
que h damn Err cetedquence, f'offre ne (stive to tor w? esf siiuto a tooto to .'a c&iv. , to 
onritoaha. jjarspue to tom-pays pmtotonr A ties tetengee. la totow tfofito n?iarr,i? 
mandate, jfc$nun# se itoui/c arjfts res ton* eeurfto nalrcmles. fe prix/slitf mondtaf 
d'eqytlpjw tos apiicto mawfiKfoito esttotenmtto par fateraectfon to RS^-w me 
!$ pourbe tie tomatoe restive RB mSr & , A to Sflto enffe to mmw to Pi./ / Pjr 
qw M/za-iunf pflSvaAi tons res tom.v pays a.'i fa&s&we rftoihsnge. 


Bn xbiipaueunt Jans I'e’clunfe, les deux paysenfum une economic rnuruliule mtef^ret uli 
la production d'ajtictes manufactures aid' aliments est iasnmmedes productions nationales 
des dens biens.. LfotTre mondiale relative d r article* manufactures {RSm^} s* tmuve 
cnlnc les otTr-cs relatives tics deux. pays. Lc pen: rctatif mondial dcs articles manufactures 
(Pm/Pf }* wk fflOflde sc trouvf par consequent entre tes pni relatifs mtkHtaux avant 
iVharip.c. Le commerce iiiiematiuflal a augment^ It prix relalif dps articles manufactures 
au Jlapon el Va diminud en Amdrique. 


3,2,3 La structure ties echanges 

Si l'4.'hnng£ international natt iu depart if lull - difference dans lies pris. rrlalifs des 
articles manufactures, comment la convergence de Pm/Pf se traduit-elledatis une certaine 
structure de radiance international 7 Four r^potidre Hi cede question, nous devons d'abord 
exposer cenaines relations de hase entre prix, production et cofisommalinn. 
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manufactures. Q u 

Figure 3-12 La cantrainte de budget poifF une economie cn situation 
d'6chflrtge. Leponif t represente la oroduction cfe rtonm La consommattoo ate 
ftrafranta dart se srtuer to tong ate la kgne tjui passe par If poinr ? ef atonf ft pi«rs est 
ega>e a la lafaur wgaDift du pn> reianl tfes a/ftefts aM/rafaeiurtei. 


Dunn un pays qu i nc pem part iciper au commerce international, la pnoductiim d'un Hen 
ddi ^galcr sa consummation Si Dm csl la consummation d’artieles nianLifaciiJrt'H et j/fa- la 
CEWOflliaatioa if aliments, alurs on a dans unc economic 1'ermee Du = Qm et Dp = Qf *■ 
Lc commence international nerrd possible dc consommer les articles inanufiii-lur^H el les 
aliments dans imeetimhi naison diffi£rentede lacomNnaison produite, Mats si les moniants 
de ehaqtie bleu qu’un pays consomme el pmduit pcuveni dilTcrcr, un pays nc pent d^penser 
plus qull nc produit : la valeur de la consummation doit ctrc 6^ale ;) In valour de la 
production, soil: 


-Pa# x Dm + Pp k Dp - Pm x Qm + Pp * Qp (3.8) 

[/equal ion (3,8) peut eire ji&urdrtyil'e de manure :i dormer : 

Df-Qf = (Qm - Dm) 0.9) 

Dp -Qp icpr&enle les imporiaiionH d' aliments par r^coHCdde, ckst-a-dirc lc montani 
par Icqucl la con semination J' aliments y excede la product ion, I a: o6[£ droit dc I' equation 
est lc produit du prix relatif des articles manufactures ei In moniant par Icqucl ta 
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{01 Japcr. fbi ftmerqua 

Figure 3.13 Loqul fibre des iph(ng«. 4*$ (/fiporlatim MPOOftSSS tfaftnertfe sw# 

fiwartswipnr $ga!& siw expOdafeird anwcaifm e# <iss iVppmafcrts an&.i&}res 
er$rtm$ manufacture swt&xtemetfdgsiiBS auk a^KdaKw tfpwaisffl 


production d’ articles, manufactures depasse leur consummation : ce momant represente 
Ic s exportations d' articles manufactures dc rdconomic. L’ equal ion nous indique done quo 
le* importation* d Aliments dgalent les exportations U’ articles manufactures fois Ic prix 
rcluti files articles manufactures. Tandis que I' equal ion ne rluusditpas LOmhiert ]' economic 
impoftera oti exportera, elle montre que Ic montanldes importations d une economic esl 
limitd ou conlraim par k mom ant dc ses exportations. L' equation 3.9 cst ainsi qualifke de 
conlraintcdc budget 2 . 

La figure 3.12 illuslrc deux traits important* dc la contraintc dc budget dans unc 
iconomic cn situation d’&huigc. P'abtmJ la pente dc la c<mi™imc dc budget cst Ip vuleur 
negative de P.ufPf* 1® prix relatif dcs articles manufactures. La raison cn cst qu'en 
consommant unc unitd dc moin* tl'anklc* manufactures, Fifcunomic epargne fV : ceei 
permet d L »chctcr Pm/Pp unites suppiemcntaires d' aliments, En second lieu, laCOfltrafntt 
bud actai re esi tangeute It la fromiiire de possibility de product ion au point oil sl 1 situe k 
choix de production de Fdconomie. etant donne Le prix relatif des articles manufactures: 
e’csl Ic point I dc la figure. Cela signifie qu'unc economic peut Itwjouri *e permctlrc de 
con summer ec qu’dle produit, 

Nous pmivmis mainteitanr utilizer ks coniraintes de budget du Japon ei de F Anieriquc 
pour determiner requilibre de ]'&. v hange international. La figure 3.13 nous monlre 
les productions, les contraintcs de budget cl les choix dc consommation du Japon cl 
dc FAmenquc uu prix d'cquilibrc. Au Japon. la haussc du prix relatif dcs articles 


a I ji rnr^MirilrqiMi l;i v.ilmr.1n d con^aninitlirn SD'4lg;ilc ila vahHirdB La pimJuelicn |emj d6 ntirit&rA AquivAktriM quft 
les tflporlflrtkjna- Kri&nr Abates abA«xpuriai>an3 am valeuonebi p* pas wnir si *bs pays psi/rtnl envrune' a tf auire* 

Hi kHjr prfHc“. Poor kinjlurfl, nous wpposon? qua can powibAbia ne son| p U disponljlHi : fiqfJBlIcm licnl par 
S OritfduMt Lbs ompTjrrt? at prHs irUrrmliiyiaun spnl -iscuMs nu chapilrp 7 : nr y mh( ijje La opnmmrnafcon d^n* 
fcortCmo dans it lGflX 1 * reset! OonlrSinle ptr ia nfcessilt dt uaytr Sts d«1»4 1 US trtantitrS taan^att. 
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manufacture'- conduil ;i une augmentation Jc hi eimsomiiiation JT liI i rticul > par rapport 
aux articles manufactures et ii une diminution dans la production relative d' aliments. 
Le Japon produit Qp bailments mats consomme Of- til dev lent done un exponateur 
cTarticles manufactures el un importateur d'al intents, En Amcrique,. la chute du pnx rclatif 
des- articles. manufactures upnes I'auverlurc des ^changes conduit i unc augmentation 
de la cunsommalion d'artictes lilanufaclunfs relaEivement ii celle d' aliments et ii une 
diminution dans La production relative d’ articles manufacturers : I'Amcriquc devient done 
un imjwriatcur d’ articles manufactures. cl un cXpOctfllcur d" aliments, A I'lJquilihrc, les 
exportations d 1 articles manufactures pur le Japan doivent el re cxactctnent denies .jut 
importations arndncaines: de irveme. les importations d' aliments par le Japon doivent eirr 
cxaclemcnl cgales aux exportations armfricames, Ces egaliles sont montrecs par 3'dgalitd 
des deux triangles ornbrcfs de la figure 3,13, 


3.3 Distribution du revenu et gains de rechange 


Nous a vo ns vu comment le.s possihi tinf s dr production d’ Li ne cronomie sontddlermtndes 
par ses iesshucb et sa technologic t comment Le chodx de ee qu’il Taut produirc est 
determine par le prix rclatif des articles manufactures: comment tes changemenis dans 
Le prix rclatif cks article** manufactures affectent les rcvemis reels des d life renin facleura 
de production: et comment Exchange international affecte 4 la Ibis Its prix nelatifs et 
ta contrainle de budget de Tdeonomic. Nous pouvons mainlcnanl mans poser la question 
cruciate : qui gagneetqui pond a I' if change international ? Acetic tin, nous nous demandons 
pour ccunmenctr uutnrneriit le bien-&ire des divers groupes particulirrs de population ext 
alTecle et ensuile ce qu'il en est du hien-ctrc general du pays dans son ensemble. 

Pour appnfcLer leselTels de S'echange internal Lunal surdes groupes parliculiers, le point 
clef est que r&hange international rtiiHlilie les prix relatif's des articles manufactures et des 
aliments. ConsidtfYuniH d’abord ce qui s£ passe au Japon. NoUs supposoits qu'en 1 'absence 
d "ci.hu nge le Japon auoit cu un prix rclatif des articles manufactures plus bus que dans le 
rcstc du monde. L'cchangc international conduit alors ii unc convergence des prix retail ft, 
en I 1 occurrence 4 une augmentation de P\i/Py Au Japan d£s lors, COtnmC nous L'avons 
VII la section pnfcedeiLlc, I’ augmentation de P\j / Pp coruluit ace que les praprteliuies 
du capital vuienl leur situation s'amifl iorer, j ce que le chun cement dans la position des 
travailleurs ne puisse etre apprtfeid sans ambiguVl^. 4 ce que la position ties prapriftaires 
de la lerre sc cift^riorc- 

En Ambrique. I'eftct de 3'cchangc international sur les prix relulifs est juste I' inverse : 
le prix reiatif ties articles manufactunfs tombe. Ainsi, en Am&iquc. les agneulleuTS 
s'en trouvent mieux landis que Ik capital isles s’en trouvent moin^. blent I'elfet sur les 
travail leurs est une Tots de plus ambigu- 

Le rdsultat general est done simple ; it commrrrf iruematioaal btnfficie au facteur de 
fHOdnawn xpfdfiitue au sccteur rxpnriattur <ie chatjuf pays: it deteriore ia position tiu 
facteur de production spet ifique an secteur concurrent des importations ; it a des effets 
ambitus sur it facrcur tmrbiie. 

Les gains de I’tfchange compeit-Hem-ils les pertes? Une mauitre de repondre 4 cctte 
question serait de sommer les gains des gag Hants et les penes des pendant* et de les 
comparer, Cc procede fail unc comparaison de bicn-etre. et cela est de manure inht s rente 
subjectif. Suppose/ que les capital istes sont des esprits engourdis qui reitrem j peine de 
la satislaction de toote ecsnsomination supplemcntaire tandis que les propri^EaLres terriens 
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manntieUiKs. 0 M 

Figure 3.14 Le commerce dilate Fes pos subtitles de consummation de r econo- 
mise. A/vant ('^change ut pmJusia7 ef fa consonmatxn de 'eeo'U'H'e sa^i aupouir 
2 sur sa fcncJ'tvi de predotiw Pi ' .4p r e-s i'tichange I'dcanorm peer ccfisoronc' a 
tout p&ni sur sj contmkm Pa Putfper la portion & la oontmtia de badger dans la 
wine .n'.Thrpf reprdsente dp? choir de aHTscmriafran poss^fes apres foweriure des 

$d\ang?$ ' pPfiTS.'renf MiTp C!jn<i«I7ifT.H.\Tl7 dt?f (IPI.W prprLH pin# .H, ; kWi=-i= tjtfiSU pfjltt 2 
dvar'. et'w.ife. 


so fit de bn ns. vtvaOtS C«wnblds paf WiiEe augmenlaliun de ccHc-ci. Dans ce (Cfts, 00 ptlgrtait 
Ires hie 1 1 i mariner l| uf le cotTUncrce international le'duit le monrafit total de hien-£tre mi 
Jjpoii. Mai* 1’ inverse inmrrail egalercicut cire vrai, De eh j nicer plus csiLiiiielk*. il est hois 
du domaine convert pari 'analyse ceoiionuquc. dans le sens oil on la caracldri&e d’ habitude, 
d'essayer de comptabilis-cr 1c plaisir que les indi vidus pcuvcnl tirer dc leur experience dc 
vie. 

Ilya unc manicrc plus valablc d'appftJcicr les gains gencniux dc Pcchangccn se posant 
une i| ties! ion dill creme : ecus t|ui gagnenE a rfebunge pourniienE-ilscEiiiipenserceiix qui y 

perdem, tout en &nv51Locsnt leur situation 7 5 T ilenest jinsi, le c omm erce esl poieolkllanHit 
une source de gain* pour ehaeun. 

Pbur mofttrer que I’eeliarme esl une source puEemielle de gains pour clnicun. nous aliens 
proc£der en tnois etapes. 

1 . Nous unions d’abord q u 'en f absence d '^change 1 ' economic auraii a ptoduire ce q u i y eat 
consomme* et vice-versa. Par consequent, la consommation de r^conomte en I ’absence 
dVchangc aurait un poim sur la fmntknc- dc possibility dc production. Dans la 
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figure ,1.14, lc point 2 indaque un puim 1y pique de consonnnuation flvanl I ’ou venture des 
Changes. 

2. En second lieu, noti* milars qu’il exi poxsi'hk pour une economic en situation d'tfchangc 
tic consommcr I la Ns plus dec deux bieiK qu’il n’aurait iSli possible cm rabsence 
d'cchangc. Lacnntnunie de hutl^i repr^nle sur la figure 3.14 routes lei combi ntaisons 
possibles d "aliment* ei d’ article* niiitmlaclur£s que le pays peut corsommcr pour un 
niveau domk du prix relaiif mondial des articles manufactures. Line panic tic ceiie 
coniraintc dc budge! — la panic dans la zone ombree — reprdsente dcs situation* 
dans icsquelle'i rdconumie peut consomme r a la fois plus d'alimcnis eg d’ articles 
nmiiufuctyrcs qu'elLe ne le pcnirra.it en I' absence d' Change, II faut k nnier, ce r^ubt ue 
depend pa&de l’hypothtsc qw production el ctuisurnnuiticN) ; ia,mii ikhuriige sc trouvaient 
au point 2 : a mom* que (a production avant ^change rte se soil truuvdc an point I , 
.iiiqucl ujlh Le commerce n'a aueun etfel sur la production, si y a toujour* unc panic dc 
la enntrainte de budget qui. pcrmcl dc consommer plus de* deux Wen*. 

3, Finalemcnt. il M observer que si J’dcononue consomme dans son ensemble plus dcs 
deux biens, il esi possible en principe de dontter a cisaque mdmdu plus des deux biens. 
Cevi amdioftraii la position de chaeun, On peut done lb ire en sorts que chaeun voie sa 
situation s’amtftioner suite a I’fidiange intemationaL Evidemircni. chacun pourruit fit re 
dans unc situation encore meilleure sil avait moinsd’un bicn cl plu&d’un autre ; ecei nc 
fait que renforeer la conclusion scion laqucllc chaeun peut potentidiemcin Wnffitier 
de rfichange. 

La raison fondameniaJe par laquelle le commerce internal ional est potcnticllcmcnt 
profitable pour un pays est tftt'il elufyii it's t'ftoix de fYtwj iwrV, Cct dlargi ssement des 
cturix signilk- qu'il est toujours possible dc redistribuer 1c nevenu dc telle manifinr que 
chacun gagne n reehiingrb 

Que ehacun puisse gagner a l’dchajige international nc signilk malhcurcusemcnl pas 
que chucun le fasse en fait. Dans lc tnondc rdek I' existence dc gagnanis et pendants suite 
au commerce international est unc dcs raisons ks plus impturamet pour lesquelles ce 
commerce n'esl pas libre. 


3 4 L economic politique des echanges : une vue preltminaire 


l.c commerce Lniemacitifliil produit souvent des gagnanls. cl dcs perdants. Cette 
pencepcitm esi crucial? si on veut compnendre les considerations qui dfilcraiincni en fait la 
pol itique commerc ialc dans Ikconomic mondiak modeme. Nous feitai* un examendfitaili^ 
de cede politique commcrcialc du chapitrc 8 au chapitrc 1 1 main on peut cepentiam en 
dfivelopper dfcs main tenant unc idfie pc^Ufflbulrt, 

II y a deux martifire* d'examiner la politique comnterciaie ioti tonic autre politique 
gouvememehtiiLe | ; f L ) Etjiii domic ses objectify, que desrait t'aire 1c gouvcmcmcnt 7 
Quelle esi la politique commercialc opbrnak ? {2) Que fcroni vraiscmblahlemem les 
gouverncittcnlSi -dans la prat ique '* l-cs diets du commerce sur la distribution du revenu 
soul imptirtanis pmr la premiere question et cruciaux pour la seconde. 


' . :■ rj..i ■ i-'-i' ! geicn If'.vir le '■.■.rnrir.r mSernabonMl ast p^nTnabju parcB qu'il ilvgil Ids chon tfunfr AniWIliia SSL 
taaucnup pfciio*rtraH5ntti ne rtauine a s certs analyse. Ahituh macusston cvrnMte. wye* PaiHSMibEusoN- - The 
Gansliem tMemallsna! trade Once ftflair". £a™*™c Jwmai Tf . i94fi. 
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34. } Iq potitjqve commercials optimote 

Supposes que Ic gouvemement vetnlle mwmivtr le bicn<iic de la population. Si 
chaquc indrividu exait exactemeni ittemique (Jans kch gouis ct sc* revenue la solution 
apparailraii de manure ir&s direct* : Ic gouvememem chotsirHit les politique* qui 
dunnem a t'indivridu reprdsentattf la meilleun: situation possible- Dans ccllc deonomie 
homuginc. la Liberie du commerce international serviraii de unite evidence les objeclifs 
dp gouvemcmcnt. 

Si les individus nesuni pascoroplfitcincm sembJables. le probtftmedu gouvememenl ext 
moins Wen dttlni. Le guuvemernent doit dequclque msmicrc pcser le gain de I’un contre la 
pent de l aulre Si par exempli Ic gouventemem japonais Vinquicte plus dc ne pas porter 
alfcinlc aux i ntdrdts- des propruStaires temciis que d "sutler les capital! hics, Ic commerce 
inlcmationat {dans noire analyse, il est btine'tique pour les capital isles mats prcjudieiablc 
pour les propridlairc* terriens du Japonj pourraii it re one mauvaise affaire du point de vue 
iiu gmivcmemeni japonais, 

II y ade nomhreusc'i raisons pour sc pnSoccuper plus d un groupe de population que 
d‘uii autre ; nine dcs plus contraigriante* eslquc certains groupes oni besom d*un iruiiemeni 
particulier pare* qu’ili mhh iKijii au depart rclalivcracnl pauvrcs. II y a ainsi tine sympathy 
trfes. large aux Eiuts-Unis i ligand tics restrictions aux importations concemant les secteurs 
du vetement elite laehaussure hien queces restrictions reinvent les pm auconsommateur : 
les travaillcurs y sonl en effet mu I payds. Les gains que les ctmscjniinateuirx als^s ferment si 
liJ* importations etaieui permises nc complcnt pas autanj poor le public atlWricaii) que les 
pertesqui scraicnl ainsi inflig^e&aux iravadlleurt m:ii paves du vete-meni ct de la ebaiiwurc, 

Cda sigrufic-Hi que Ic commence international devrail settlement shre permi* s’ii 
ne port* pas sntcintc a dcs groupcs a faiblc revenu '* Peu de sprScialistes de rdconomir 
internal ionale seraient d’ accord avee cctlc proposition. Malgre ]’ Importance rdelle tki la 
distribution du revenu. la pi apart dcscconomtstcs nestcnl fortemenl en faveur d’une liberty 
plus on moins grande de* ^changes. Ilya trnis raisons principalcs pour lesquelles les 
deonomistes ne melteni gdn&aleiuenl pas ] ‘accent sur les elTds ties ^changes en malicrc 
dc dislribuliondu. revenu. 

1 . Les efleis de distrihuiion du revenu nc sonl pas spdeitiques m commerce internal ional 
Tout ciiangeineni dans tune dconainie natituiale. y ctwnpris le pmgres icchniquc, les 
mutations dans Ses preferences, des consommateurs. r^puisemeni dc vicillcs ressourecs 
ou la dccouverlc de notivelles el alnsi de suile, affectent la disiribnjiion du revenu. Si 
le dittngcmcni dans unc economie etait seulement admU apres qu’on en an examine 
les diets retlisp-i bgrifs. le pmgres ^conomiquc pourrait facilement liuir par ftre bloqud 
darts des complications paperassiferes . 

2 . t! est toujours pr^fdrable tie permetire le commerce international ct dc compenser ceux 
qui y pendent plutflc que de I’imerdirc (ceci s’ applique fgalement i d'aurres formes 
de changcmcnt). Tons les pays industriels d’uujourd’bui offrem h leura cimyens, sous 
one forme on 1 "autre, un «lilct dc s^curite>* grSce i des programmes de prouciitm des 
revenus i ullucjiions tie diiimage, subsides tie formation, aide It la mobililc) qui peu vent 
amortir les penes ticcasion ndes i certains groupes pur It commerce international. Ht les 
dnnumistei diraient. an cas oil eelte protection du revenu se revelera.it inadequate, qu'il 
vam mleux la renforccr que de limiter les echanges antemaiiotuux. 
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Les fneleurs specifiques et les debuts He Ih theinie de* ^changes 


La iJiHJoric mode™ du commerce imerna- 
lional comment awe la iknnonslration par 
EtlCMDd, dans, lie* Scritsi dc I R 1 7, que le com- 
llience est mutuellemenE profitable pour les 
pays, Nous avnns (Studio lc modcLc neandiem 
&u chapdlre 2. Ricardo ulilisa cc modek a- 
fin de plaidcr pour Is lificrtc d« echanges; 
cn purticulier, il milbtait pour ["abolition des 
Lanis douiuiiem qoii rexlreignaient les impor- 
tation* do prxkui Is agricolesdans fifcoiwmie 
briuinnique, L’tCDDMK hriiannk)kie de IY- 
poque auiail cependanl e!c decnle sj&nrmeilE 
mieux par un module A facteurx sp&ri liques 
que pin ]e modfck & un soil faclcur prdsenid 
par Ricaruo. 

Pi>or cauprodre la situation. il faui *e 
rappekt qoc, liu dehtn de la revolution 
frnctbe en 1 7S-9 It la tttfeiic <k Napoleon 
a Waterloo en JSlfl, Is Grande- E rctagne 
fu[ cnntiauellemeni en guerre avee Is 
Franco. Cette guerre inlerferail iW le 
commerce briluanique : des OGntfKS f pifiiie* 
engngdc par de* gouvcmcmenls. Grangers) 
sdvissaient sur len lignts de navigation el 
la France cssayaJl d'iffipuMrr un UflOB Mir 
les produils botanniques. Crmime la Gnuade- 
Bretugne exportuitdcs poxtuits rrunufactunf* 
et iltlpoitnil tie* prwduiis. aliinen&ircs, cctlc 
llmitwion du commerce au^menta le prix 
relatif den produllx aJimcmtiurch en Grande- 
Rnctagne. I es profit* des iriduMneK cn 
souffrinenl nwus lex propticlaircs icrrien* 
proKp^rirent pendunt celte longue guerre 


Aprts, la jLiierrc, le* prix alimenlaircc thule- 
rent en AnpJetene. Pour Sviler tttlfi conse- 
quence, le* propritflairex. lemcnv politique - 
meat influent*. rAusim £ fsire voder une 
legislation, le* fame uses luis stir le h|tf. qui 
inaposiiil de* drolls d&OUrjgUHl k* impor- 
■unions de grain. CYsi contre oe* lot* sur bk 
que RlCAkm argumentait. 

RICARDO savail que 1’ abrogation ties Inis sur 
k hie arnYliorenia! la position dcs Cipililistes 
mats (kudriwwiit cells de* pmrprkiatre* ler- 
riens. Mais pour lui cYtail une him ne c<iu- 
5C' r honunc d’affaires londonien lm-meme.il 
pit 1 ferait les capital istes duis au travail aux 
pnnpru^qiires Itoncitx oisifx. Mjdv il elKiixit 
de pfYscntcr son argumentation sous la for- 
me d’tffl iModele qui excluaii taqucslion de Is 
disdribnlion imemc dlu nevenu. 

Fwarquoi pmceda-Ml ainsi '? La nSpunse exd 
presque sunrrnenl politique : Uirdisqu'en n^a^ 
littS. RICARDO " P*w"*rit dan* une ceitsine 
meoure Les imereis d’un seal gmupc. Il jnsis- 
talt sur les gams qui revicndraien! il lYnsem- 
ble de la nation. CYlait Hi une stnu^gie III- 
(elligemc et ernicrenkcnt modape oil il faisait 
oeuvre de pionnier en uti Meant Is thgorie 6ca- 
ihintique comnac instrument politique. Alors 
coniine aujosird'tiui. tejeu politique et le pro- 
gniH Lntelleeliiiel nc sont pas ineompalibles : 
les lois surle bk Inrun I iibulics il y a On '.icclc 
el denti environ mai* Le i luisklc nuudicii de 
]'&hange irtemlonal «*te une de* grandes 
i(Mc* clef* de k science cconomique. 


?. Ccux qui iiOTii cn nituaiion tk: pcnJn; cn raison dc r intensification dt* ^changes ^ont 
typiquemcnfi mieut organises que cfiux qui doivcni en reiirer de* gains. Ce iksequi I i hre 
erte une deviation dans le systente politique qui doit recevotr un conincpotds. C'esi 
le rdle traditionncl des dconom isles dc soutenir awe force la liberty dcs ^changes, cn 
moDtrsm lc gain general qm cn resultc ; ecu* qui cn souffreut ont gifu^ralcmeni peu lIc 
rnal A fairc eritcudn; IcurH plainlo*. 

Ainsi. si ia plupstrt dc* dconomlstc* nconnaisscni que le etimmeree tuiemaiional a 
rk* effets *ur la rlistrihulion du revunu, ilx oroierl plus important d'injiisler sur les guilts 
poteniielii en i^sullant que sur les pertes possibles pour certains groupcs 4 J’inforicur 
du pays. Les cconomisles n'ont ccpcndant pas wuvent pnovnirrk decision cn poliiiquc 
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ffflnflfflitHie, quand 4es> inkrets opposdi son! cn jeu. Ainsi, li nous voulons 

Loitt|)rritdff avec r^alisme comment la politique cnmmerciake est ddlcrminii;. nous, dcvons 
aussi examiner lea motivations nielles qui rinHiKneent. 


3.4,2 Distribution du wvenu &l jeu politique en matters de commerce 
intemottonai 

I lest facile dc voir pourquoi Icsjpoupes perdant au commerce international font Ee siege 
ties ftsu vernemeriLs pour nestreindre ks Changes cl pnikgcr bn revenue. On ponmiit 
& ce que CCux qui gagriem i ]'6changr limsenU en. Hera inverse, piession aulant 
que ccu-x qui y pendent mats e'est rarement le cas. Aux Etals-Uris. comme dan& Ea piupart 
dcs pays, ccux qui souhaitem dcs limitations aux ^changes out une influence politique plus 
efficacy que ecu* swhaimnl 1 'extension 4es Changes. Typiqucmcnt, ccwx qui gagneni au 
commerce (Tun produii quclconquc foment un groupc tnoios conccntrd, rooms inform <i 
el muins organise que ccux qui pendent. 

L'n bon cxcrnple de ce contrasts enlre les deux, positions est i* Industrie du sucre aux 
Eiats-Unis, Les Etais-linis oni limits Jes importations de sucre depuis de nombreuses 
anmfcs~ au moment nu nous dciivons. Ic prix du sucre sur 1c marclte dcs Htats-Unis est 
d'environ deux fois sot prix sur le mardk mondial. La piupart des estimations chiffnent 
le cofli de ceue limitation aux importations pour les consommaleuni anufncaim; i plus 
de deux milliards de dollars ran — lott environ $8 Pan pour tout hum me. femme ou 
enfant.. Les g aira pour le.i productears *ont beaucoup plus fuiNtn, prnbablement moms de 
la mol tie, 

Si les producteurs el ks consommateurs dtaient dgalement capable* de bien fairs- 
rcpFdxcnicr bis internets, vcllc politique n‘auran jamais 6td iramuroc- En termc* absolux 
ceperulam. chaquy tcirtMwnmaieur hot ffre mts pyu. Htdl dollars pour gn art tTchi pun 
beaucoupide plus, la plus, grande panic du cofit est cachde puree que la mapcuie part 
du sucre esc consatnm£e dans des aliments plutftt qu achei^ dlneclemenl. Ainsi la plupan 
des consommateurs sont inconsclents du fait mfime qu'un quota d’ importation existe. 
Mime 5 IU en dtalent consctenis, une sonrnie de hud dollars n'est pas suffisante pour les 
mobiliser de man i ere & ce qu’ils participenl a des groupes de protestation ou a ce qu’ils 
ccrivcnl & letirx rcprfiscniurits politique*. 

La situation des producteurs de sucre est totalement different. Le producteur moyen 
fttgue <k* roilliers de do! lain I'nRsuilr aux quota* d'iruportat ion, De plus,, kxproduvlcuradc 
'■uere sont organises duns ikes uxsocimiora ec LOupcniiives prufessionnellts qui puurauivcni 
acliveroenl les inserts poliliqucs de leurs membres, Aussi les producteurs de sucre 
expri merit -ils leurs plai files h Ikgarddc* importations dc manitre bniyanlcct cfhcacc. 

Comme nous le verrons dans Its chapiirts K a 1 1, ee jeu politique aumurdes restrictions 
d" importation dans ■' Industrie du sucre est un exemple extrBrne d’un type de processus 
politique qui est conimun dans le commerce international. Si de 1945 It 19*0 le commerce 
international a evolud de manure g^ntfrale et avec regularity vets plus de liberty, cela est 
du., commc nous le venons au chapltre 9. a un ensemble (its particulier de cinconslances ■ 
ccllcs-d. onl contcnu le biais qto .influence pnobabkment le sysltme politique, dc manicrc 
inbcrenic. dans un sens npposk a la liberty des. ^changes. 


Tiqht 


»rial 



formes ctefe 69 


Resume 


1 1.9 commerce mtemahanai ww souvont; des offals putesarns sur la dsisirujutcin ou menu irinrtrfaur 
d'ufl oay* el® sort# e^u'il predurl des ga-gnonts el das pat'dams. Gas effets sur la distribution du raven u 
viennanl da deux raisons : las fecteuis de production re pemrent sa deplacer inslantanement 0* sans 
«Ql (Tun# indutirt* k liuln: las chirtflwiwfltt dan*. las Mmbinftisort* da production au sain d'ine 
teonomw on? das ©flats cSfiirantiols sur I® demands das drlfftrarsts tacteura- d® production. 

! Ln mcdele infarassan! pour mlegrer las eHets de distribution die revanu eat e merfe/e a 

$p4ci?iqum : II pftfflWl dft dWsguW Wflrt d&S tectaurt ft u*ag« gftrt&rftl qui peuvdnt se diplBrar de 
secteur a aecteur at des facteura a. usage spec lique qui sont particulie r & a certains sedeyrs. Dans ce 
modtte, tea dififatences cte rrasources pa went ocmdulro tea pays a amir a@s courtes d'otfro relative 
diflererles el dormer ainsi na ssa-cce a tan commerce international. 

3 Dans e modele a facteura specil.ques. lea lacteu F s spacifiques dee sesaeurs expevtafeur?. dn 
cneqiue pays gwgnent a I'ecftanije tanija qua tea facteur$ speetliques des seel Syr's «neu«en?s 4m 
imptMlafctofis y perdwii .. L» Jattmuns mo&ites qui sent tafias da teMiter dans Tun ou I'acAe sseteur 
peuve ol qagner ou jperdre. 

ft It commerce international donna nftanmotfie imu ft m pin global dans la sen* limit® du oaux qui 
gagnftrtl pduffflien.1 en pfincip® dompfirtser «u*s pi perdrMt tout en (jardant une situation meille-yre 
qu’auparawit, 

fi Pour la piupari das 6eonom«les, Us ©ttete du co*nma«» intemftftqraj su* la r«w«nu n# sort pas une 
raison ratable pour limiter tee ^Changes. Dans see aUtols distribuMs. le commerce international n'esS 
pas different de beaucaup dteutms igimes rk. chengement 6oonomique qyi no son? TOrwwItmtwt pas 
r*gteirnn|*«. in, outre. lu feoiwnisws prftfererfttert quo I'on obento tee probtomes de distribution 
du rarertui Sreetamanl plutfit qy'am rterferant avet issfflux emrimafeiaux. 

U Near '-oms. dans I® _ eu politique do Sail oil so decide la politique commercial®, la distribution du revenu 
prend une importance cruoeie. Ceci ©si wm e« pariiouiief potto tm« ceux qup p*Jdwt ft rddriarNge 
tOFmeni d'hftbltiidt u* gteupe boaueoup plus irriormd, tdPsren? at organei qua ceux qua y gagnenl. 
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Problsm^s a resoudre 


3.1 En 1386 r ta pm du petrols eur les marchis morsdiaMX baissa fortemenE. Conime tes Etata-Unis sard 

tfft pfty* d« pweH*, Mil lull gArtftralAffrtfft COrtSittoig *tt*w*» Svaniagaux pour l'60onomia 

a™ericaire. Csperdanl la meme annas 198$ luf er Louisiana si au Texas urs arnee de csc'in 
skoiwniqMe, Pourqua 7 

3.2 Ui*B tee^Wriia [Wut [WSduitf* «rt &i®n 1 an u?ili&&r4 du fcrava.i el du capital et un bwn 2 on utilisant 
du travail el as la la -re. L'pfVr* lola 'a ds I rave y est da 1 00 unrtes. Ela nl dame I ohre da capital, la 
production cSes dfe-ux btsn® tM-pend de* input’s trtwaa comma suit : 


e en 1 

1 

then 2 


1 npi.,1 1 r ave- 

Production 

Input 1 '"avail 

Prqduclipe 

0 

0,0 

0 

0.0 

to 

25.1 

10 

39,8 

20 

:sn i 

20 

52,5 

30 

40 5 

30 

678 

40 

ST J 

40 

m, 3 

50 

$0,0 

50 

75,8 

00 

73,6 

SO 

81,5 

70 

$0,7 

70 

86,7 

» 

87.4 

m 

91.4 

90 

93,9 

90 

95,9 

100 

too 

100 

100 


a) Fanes la graphique da la foncHon de production pour le bisn 1 at la Plan 2. 

b) Fart#s la graphic lid da la fronti&s® de produdfon. Pourqua a+olla la forme d'une courbe ? 

3,3 LaS courts®* da produit margins? du travail (MPL> correSponESant am tuncEiurs da production tfci 
proc«leme 2 so pr&samTent oomrne suit; 


TravaillGura 

MPt 

SeCtaur 1 

S*d®rjr 2 

10 

1,51 

1 .53 

30 

1,14 

1,06 

30 

0,97 

0,82 

40 

0,®7 

0.69 

50 

0,70 

0.61 

50 

0.74 

0,54 

70 

0,09 

0,50 

BO 

0,66 

0,46 

90 

0,83 

0,43 

100 

o.eo 

0,40 


a) Suppose 2 qua I® pru r staid du Dim 2 par rapport au blsn i esf cte 2 . &M®rmin &2 grapriic|wn«ni io 
taux de saleire el rattocartikm du travail entre lea deux se:1e.ra 

hi En utilisenl I® grepbiqw fait pour la pronleme 2 . c-etsrmirs? to production de cheque seetaur 
En&rie, monirfri grapriiquamanl qu® la ponta da la tiontiar* da production A c® point Agai® >e pri* 
retalif., 

c) Supposez cue le .pnx relain du him 2 tombe A i . RAsolvez dans ce cbb aj ert hi. 
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cf} Catcutoz to* •BWs du chnnganqwit d* p*i* sur Is rSronu d«« tactours spteiftques dans les secfeura 
1 el 2 . 

M Dans le texts nous avtm* axamin£ i'impaci d'accrossaaimnls dans iCfre de capital at de tana. Mais 

cuVarrw-t-d si c'sst 1‘crfire fc i&dM «u>Wte — &e iravaii — qui augment* 7 

ai Analyses ten effets qualitabfe d'un amousamni « rotfre m travail daw i* mw»i# i facfcurs 
sp&ediqyes, &fs tjarddrt le pm* cfes deux bieras constant, 

b>POur tee 6x6fflpl6$ 6hiflr&S deti probtemes 2 at 3 at pour un prix celatM egal a 1, determines 
graphiquernent refer sur la, situaticr c equ libre braque la force de travail passe de ICO a 140 
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Annexe au chapitre 3 

Details supplemental res sur les fac tours specifiques 

Le mink'le j (auteurs sptfciHqueH develnppe dans cc chapitrc esE i ce pni.nl un nulil pratique 
d'lntfyst qpe nous prenons 3e temps ici d’ejtpuxer certains de sk details un peu plus compkiemcnl 
que nous me I' a veins fait dans le corps du teste. News donnonn un Lraitement plus complel tie dens 
ptobkmes Iks enlrtr eux : (1) la iclalion enlre Ic produil marginal el le produit iol;il dans ebaque 
sLU'leuTL (2} les diets sur i;i distribution du revenu (Tun changement dans les prix Telatit's. 



figure 3A.1 La production est egale a la -surface sous la ceurbe de produit 
marginal. Bn t&procimnt !& mitte sfe ptoduH martyr®) par w* sfri$ da Sins 
mcfdngtes, pnpeuf mcntrwguete production krate d'amties rr\$dutactur$$$$t 6 gate 
if i j sutto sum fo combe. 


Produit marginal ef produit total 

Dane k lorie, nous avoat illiu&ri la function de production pour les. articles nunD&cfiBA de 
deux nunktex. A la figure 3,1, nous avons imrntrd la production [dale commc une fbnelion de 
3’ input travail, en gardanl Ic capital constant. Nous avons alors fait observer que la penle de cede 
courbe esl Ic pruduit marginal du travail el ituus avuns represents' ce produit marginal a la figure 3.2. 
Nous aliens nunnlcnaiil ileriioiUrer que la production lobde esl mesuitfe pur la surface sous ta courts; 
du pn id nil marginal (les indiums laiiiLllieis nsec le cakul iiiNniufsLmuL trouveroni ceei ifvickiit. 
Ic produil marginal! esi b dtirivtic du produii total ; iinsL le pnoduil imal esl I’intifgrak du produit 
marginal. Memo pourtci tftudiantx cependant, une approchc intuitive pcul el re utile). 


Copyrighted m 


Annexe 73 


Prodifft marginal 
du travail A?Pf y 



"' p « 




InjHrt tiwiili, 

Figure 3A-Z La dlstritjullon du revenu a IlntfrieUf du sBcleur manufactory, ie 


Slu la figure 3A- 1 . nous nepnfsicnbons A nouwau la courhe do produil marginal pour Its articles 
manufacturis. .S-uppcsofliH quc naus utilLsions L \ f beurcs-lravail. Comment pouvonH-nnus monLrcr 
la production tcHalc ifartkla manufactures ? Ikisons-cn tine approx i maLion cn ulilisanl k courbe 
de produii Marginal D'lbofd denundurls- rtuu-s w qui umvcrait %\ nous diriHuuiuus 
la quantile d' tieurcs-lravai], par example ALm- La product inn scrait Cvideminent moindre. La 
diminution de production serai! upproximulivemcnt de 


d'cmpli u . Celle rcductuui de praduclnm est nrprisenke par k rectangle ombre die k figure 3A.L 
MaLnlenanl, xouslrayuns a nouveau une petite qiunble de travail; k perte de production sera a 
nouveau marquee par on rectangle. Mois octte loin Lc reciangk sera plu>> grand puree que Ic produit 
marginal du travail augri ieriie an furet i’i, itK'-’Ure (|iwk quantity delruviii I diminue, Si nous continuous 
cl- processus jusqu'i oeque uhjil- k force de travail sole elimiihk du vxieur, noire appro* imaiLiii de 
k perte lutak de production sera la Hocmmr des rectangles destines d;uis la figure. Si aucun travail 
n^lait plus utilise cepndut, k production deviendrail nullc. Nous pouvuus done Irouver la valeur 
approximative de la production truale d’anielc* rtianafaeturtS cn KOfnaot I* surface dc IMS les 
rectangles sous la courhe du produit marginal . 

\];i is il ne s'agit k qae d'uuc approximation parec qae nous axons utilisd k produit marginal de 
I j scute premiere heure de travail pour chaque lot de reduction . Nous pnuvnns obteni r unc mci I kwe 
approximation si nous pronems des lots plus reduils — plus petits ils sont. miens e'cA Au fur ct a 
m«MW oft 1«s lots dc travail qur fan retire du seeteur devknnem infiniitimt perils, l» rectangles 
lieviennent de plus cn plus cirniis : nous nbtenons ainsi une approximation tie plus en plus stwf&c de 


(evewdy mmtirni ft)*' mt «*8rnj tmi fees r'taiptor. is msteae ifptoaucfonax&itve 
fe &veny mi* aux pmpMmm * &pd*t. 


djLj,, j x A/FLm 
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Figure 3 A. 3 Mine augmentation de f \\f beneficis aux pro prieta ires du capital. 

lp sayre ■ r 63 i' en rPfiTv?5 (farticfes raartufacfurfis rtriwtufi cwthisani £ un& hausss 
forts i!e .'evenu dips p/vprr4ti*vs du eapto* 


3a surface sous la courbe du produil rtliirgiifcil , FimdemeiVl, DHI trouvcMIS que Ul production UMaJe 
d' articles manufactures elFecitke avee la^uanrittf L\ t de naval] est £galc A la surface hb laoourbe 
flu prodnit marginal du travail Af FI. \j jusqu'i Ljy. 


Prix rstatffs &f distribution de revenu 

La figure 5, A .2 utilise k rgsuliai que nous venons d’nbtcnir pour mnntrcr la distribution du revenu 
dans Le srcteurdes articles manufactures pour un salaire reel donne. Noun savmisque les erapluyeurs 
embauehemnt dcs travailLcuns jusqu’au point ou le salajre reel en tc-imcs d'arfides manufactures, 
Tu/Pjif . tot ^gal un produit marginal. Nous pouvons immddiaiemeni lire sur la figure la pcndueiinn 
Male d' an ides munufactUTcs : c'em hi surface sous la courbe du produit marginal Nou* pouvons 
aussl ddduiie de la figure ta part de [a production J'artie les manufactures, qui est payee sous forme 
dc salaircs : die est eg ale au salaire red Ibis lempira et est lepresentee par La surface du rectangle 
forte meat ombre. La part tie la production qui est .uurdee pur les capifiilisles esl consLiLutSe par le 
resle. Nous pouvons determiner Ja distribution du revenu dans la production il'ul iments de la memo 
iiumi&re, 

Suppusous que le prix relitif ties articles manufactures augilteitce mainteiiafll Nous avoos vu U la 
figure 3.7 qiTun augmentitEkui de P,n/Pp dimirue k salaire ntfel en tertiH^d’aftkles manufactures 
mais 3 ' augmente en termestT aliments. Les figures 3A.3et3A.4 monlrent LcsefFeth deeechangcment 
stir le revenu dcs capital istes et dcs propnetaires lemons. Dans le secleurdes arlides manufactures^ 
le nalaire reel esl represcnle tombant de iw/Ppf) 1 it r:les capitalist?* en relirenl era 

consequence un revenu accru. Duns b secteur ties aliments, le vaJaift i^el iiuguieitie die {to/Fp} l 1 u 
<u>/ Pp)" de sorte que Its pruprktaires terriens voienl leur res emu dimiimer. 

Ort eflet sur ks revenus esl renfwve par le dwingement de Pyf/Pp fctJ-fllfiflH, L*s prvtpri^utinjs 
du capital augincntcnil leur revenu en termcH d^artides manufactures ; leur pouvoir d'uchul esl era 
outre accru par lu hatrsse du prix de* articles manufaetunfs iclaiiventcm a celui des alitnenis. Lcs 
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Figure 3 A,4 Une augmentation tie Pm es-t nuiuible pour ies proprietaires 
lerrlens. Ls saiawe ree 1 en Jermes tf'dUtfiliifc aupffifftfe', prOi/OQvarlr um rldbcliai 
dans J & rfvjfi de la nrn 


[erritrrtK M^uiveni un reveflu plu* foible en lemws d’al intents ; leur sUnatiM e*i en uuirt 
rendue pine du fell de fe hau--^ dm pri* rcNif de* artkk* roamifacturfr, 
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Ressources et echange : 
te model© Heckscher-Ohlin 


Si Ic travail dtail Ic seul facte ur dc production commc Ic modclc ricardicn k suppose. 
I' a vantage oompaniiif potirrml KUkjDClA prtivenir de diff^TtnCtt Internationales dans 
la productivity du travail. St dans |e moodc reel eependant, r&hange es* panielkmmt 
explique pireaJi fl lftHiwjt pAduciivii^ il vientaussi de differences dans. Its ressources 
des pays. Le Canada cxporte des produits Amtiai vers les Etais-Unb non parce quo ses 
bdcherons sont plus productifs par rapport 4 Icurs colkgues amcncains que nc le sont 
d'autrcs Canadians maii pttrcc quc It Canada, avcc une population clairstmidc, a plus dc 
lene fores-li^re par tite d 1 habitant que Its Etsls-Unb. Une vut rialistc de Fdchan^e doit 
prendre en compte F importance non seulememdu travail mail aussi Jes a Litres Faeieurs de 
production, la tern?, le capital et les nunitH mimdrales. 

Pour espliquer le rdle des differences de ressources dans recharge international, ce 
chapitrr examine un modeie dans Icquel les differences de reHsources sont le sen I facleur 
du commerce. Le module montrc que 1’ivantage comparatif cst influence par ('interaction 
entre ks ressources des nations (FabondaiHe relative dcs faetcurs dc production) ct la 
techno lopie de production (qui influence (intensity relative a wee laquelk les faclcars dc 
production som utilises dans la production Jc.h divers biensi). La mime idie cun dija 
prCsentr dans le mudile a lacteurs spec i 3iq ues du chapilre 3 rnab tr rnodele ii Italic dans 
ce ehapilre met mieux en relief Finteraction entre abondance des ressources et intensity 
fncloriellc. 

Que Ic commerce international! re<;oivc largcment son impulsion des differences dc 
ICSfOmoet entre pays est une des theories qui a. eu le plus d' influence dans I' analyse 
econoiwque intemationale. D^velopp^e par deux ^conomistes snedob. Eli Heckscker 
et Beni I Oitt.rw (Ohi.in re^ut le prix Nobel d'tfconurriir en 1977). la thdorie esi solvent 
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Ch. 4 Resources ©t ©change : I© module H©ctech©*-Ohlin 


ddsignde pour cetle raison sous le nom de thterie HECKSCHEtl-CIHLIN. ELIe md 
1’ accent sur les effets rdciproques entre les proportions dans lesquelles Jes different 
facteurs de production soni disponibles dans les differents. pays et les proportions dans 
lesquelles als sent utilises pour produire les dififanents biens ■ on la ddsigne aussi pour oelte 
raison sous le nom de thfarfe des p ropurtions deg facteium. 

Ptw dd*c topper cetle iWoric. nous d&rivons d'nbord unc Economic qui nc participc 
psui & I'&hatigc inlemutitmul. Nous nous demundcms olsuilc ce ejui arrive qta&nd deux 
economics semblables proeidtnt & des dchang.es muiuels. Comme la theorie des propor- 
tions des facteurs est a la fois tine thdorie important^ et controversy, nous lenninons le 
chapiue par one discussion des rdsultats cmplriqucs cn Munir de la tbdoric ou contra die, 


4. 1 Un models d'une &conomJ e a deux facteurs 

U module simple de proportions des farceurs est sousheaucoup d'tfgards tr&s semblahle 
an mode It j fiicteurs spdeilique s diSh-doppediiris le chupitre 3. Con line dads ££■ imdete, rifllis 
supposons que ctiaque Economic est capable de produine deux btens et que la production 
de chacun des bierts demands I'utLIisation de deux facteurs de production. Dans ce cas 
cependant, nous ne supposons plus qu'un des facteurs utilises dans chaque Industrie est 
spgcifiquc a ceile-ci. An coniratre. les deux facteurs soul utilises dans les dens industries. 
Cda conduit I un modfelc quclquc peu plus difficile mais foumil aussi de nuuvdles 
perspectives inierass.mk^. 


4, 1. } Hypotheses du modefe 

Udconomic que nous analysom petit prexluirc deux Wens,: les vetements, (mesurds en 
yards ) et les aliments imesurri’s en L*:ilorie%.i Lh pnoducticm de ces deux hiens requieft deux 
inputs doni I 1 off re esi limitde : le travail, mesurt! en heures-Lravail, et la terre, mesurde en 
acres. Ddfinissons maintenanl les expressions suivantes : arc = acres de terre ndeessaires 
par yard de vStement fvgtement » doihy, = heures de travail n&cssaircs par yard 
tie vetement; ot/ 1 =■ acres de tem- ndeessaires par calorie d 'aliment (aliment = fimS‘ a LF 
= hemes. de travail ndeessaires par calorie alimenlaire; L = olfre total e de travail dans 
r&nnnmie: T - off re totale de terre dans l'dconomie. 11 est important de noter que nous 
parlous id de La quantity de terre oo de travail uliliste pour produire un montant demne 
d’ aliments ou de veiements. plutfll que de la quantity n&essaire pour produine ce montant. 
La raison de cctlc difference par rapport au irodfelc ncardien vient de ce qu'unc economic 
a deux facteurs permet dc choisir dans S' usage des inputs, Ainsi un fenmier determine petit 
nricollcr plus d'alimcnts par acre si il est dispose & utilizer plus de travail jamr preparer Ip 
terre, pour sanclcr etc, 13 pent done choisir d'utiliscr nuiiiis de wire ei plus de travail par 
umte de production pans chaque seciem. des Inrs. Leg produ.L t.eufs n'auront pas de besoing 
finds d 1 inputs (comine dans Le module ncardien} mals ils poturont leg subslituer comme 
la courhe 11 de la figure 4. 1 f illustre; la courbe montre ainsi Les diff^renies combi nai sons 
d' input qui peuvent &tre uiiiisdes pour produire une calorie d‘ aliment. 

Quelle combinaison d’input le prnducteur choisina-t-il en fail ? Cda tKprmd du codt 
nelatif de la terre- et du travail. Si La rente dc terre est dievdc cl les salaLres has, les fennicni 
choi si rant de produire cn utilisant rclativemeni pen dc icne et beaucoup de travail . Si e'est 
]- inverse, ilsdconomisemni k rrevail et uitlismont beau coup de terns. Soit n.- le taux salarial 
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Input iBiiliaiira rile let ra 
iff euprlmy en 
acres pa/ atari# 



input hi iu-il- di.* iwj 
S(j ^prlme pi 
tttjrespw caterle 


Figure 4.1 PosBibililes d'inputs dan a la production dalimenta. tin fefflfe’ pent 
ptockffre me caione <f jftnsn f avpe rncvra m term tf uflse plus m ef wes vm. 


per bcure dc travail Cl r le couL d'un acre dc leme ; le choit d' in pul d^pendra du rapport 
entne n deux pris de.s facteurs, tc/r 1 . l.a relation entre le prix de* facieurs et le rapport 
e.nire I' utilisation dc terns et du travail esl iElu*tree pat la eourbe FF a la figure 4.2. 

On cxouve une relation comespondanle cntre w/r ct la rapport tenc/travail dans la 
production de vetemcnt. Cctle relation cst rcpndscntye a La figure 4.2 sous La forme de la 
courirc CC. CC cat a gauche dc FF ce qui moolrc quc, poor touts combmatson dc pm 
dus Ij'-Il'uis dunndc, la pniJuLlicin d’ aliments nduu^situra toujour* urt ratio lerreAnivail 
plu* eiuvif que pour produire des vuiements. Si cetie relation e&t eonsiatee. on dit que 
la production d 'aliment* esl bttauive tm lent, alors que la produclion de vStements esl 
tntautveen imvait La definition de Li nten*i(e depend du rapport terre/travail utilises dan* 
la production et non du rapport teroe — ou naval I — par rapport a la produclion. Un bien 
ne peut done clre a la (bis intensif en lerre el intensif en travail. 


,2 Prtx dm foct&uTs &t prix dm bierts 

SuppOMnns pour 1 instant quu rduoiioiilie produil aliment et v-elerneul. (Cela n h a pa* 
a Stre le cas si F economic ^engage dans le commerce international, car die pourra se 
specialise! coinpiilcmenl dans la production dc Tun ou F autre bient mais ne tenon* pa* 
comptc pour k moment dc ccttc possibility.) La concurrence entre producteurs dc chaquc 
scctcur va antener l^gathd entre le juris dc chaquc bien cl son cout dc production. Le cout 
dr production depend dc* prix dc* facLeurs : *i le Laux dc rente dc la lerre e*t plus elcvc. 
loute chose eg ale par ai I leur*, le pri* de tout bien dont la production n&.-e**ire dc la cerre 
sera au**i plus ifleve. 


Le rjNain rjpilimJ du rapport larie.'lravitl Adi analyst daris piuS de d^laHs, daria I'artr'ienS dc Le ehapilre 
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flafifMrt 

»iaire-rante 

tw'r 



Figure 4 .2 Pri* dea f acieurs et choix d ' I npula. Osns cfwijue sector. Js mfe tor.-e uav&i 
fiwsHsai™ pour is production depend du coat da MvaH par rapport jj eatt de tow 
w/r. tjacowlieFF t-odiauei&schcixoe rafe terre temtipoartoprafoabn d'aWne/rJs. 
la courts Cr; T ^ etexx correspor.dant 17131s pour fa praduotxxt Off vfament. Fbvr towf 
wuxrf (ftMW# sdsre-rerate £ production tfatemols ulh'ise uw rafepHus etevede tone pat 
rapport an irnasi; gnatf oeto m pnjdWf, on psm j« potation tfaSranfe Pfifensne 
en tore et rftme producer: de laments intensive en f/avan. 


L’ impGalailce sJ ' un jiri X. du f'at'CuurparLicu I iorjw rapport no lhuI de production d’un bicii 
depend Liussi du la quamitd tie facteur ntfcesxaire pour produire ce hicn. Si la pmdvPtion 
de vciemoim n’utilise que trts pen de terre. une augmentation du prix de Id terre rf aura 
que pc u d ' otic i snr le pri x des vSlements ; par centre, si la production d’ aliments utilise de 
grande^ quantiles dc (cnc, one augmentation. dans la rcnle dc lerre aura un grand impact 
sm ces prix. On en enneM qu’il y a une relalion unique entre Le rapport du laux salarial par 
rapport uu laux de rente, I lift, el le rapport du prix des vrlerunilH par rapport i celui dcs 
aliments., Pc/Pf- tettC relation est iilustr£e par la combe crois-sanle $S de la &|Uft 
On peul rasMmbler les figures 4.2 et 4.3. La figure 4.4 reprend dans la panic gauche la 
figure 4, 3 (la courbe SS). tournee ct La panic droilc reprend La figure 4.2. En rasscmblantces 
deux, (iiagrammex. on eomxlale ce qui sc ruble a priori Line relation surprenaule enlre les prix 
Jch biens el le rapport entne lea begins en Loire et travail necessatres pour pmoduine chaque 
bien. Supposons que le prix iclatif des vihemenis so-it {Pc/ f) 1 (partie gauche de la figure 
4-4); si T Economic produit lesdeux. biens. 1c rapport du laux salarial par rapport au taux dc 
rente doitclredgal li (ti ■/»' . Cc rapport impliquc aJons que Ecs rapports Icrrc/travail ulilis<Ss 
pour produire des. vihertiems el des aliments doivenl etre ^gaux k ( Tc/Lc >' et (Tjr/Lr)^ 
respectivement (partie droite). St le prix relaUtdes vetements. venait it s’accroltre jusqu'en 
(Pc/Pf) 1 * Lc rappw.wt dcs taux salairc/'rerttc dcvrail s^accmitrc jusqu'en (ur/r) 2 , Cmme la 


3 La rfilauon qu tixisie &nar« las piw dea. blena et ses tacuurs. a Me clarihM dans le lameux ariele de Wdlga-tq 
SnxPEB 01 Pam Samuelso**. “Pratecfcjn and Real wages-, frevw w ot Econotm: Sfurtas 9, 1 Ml , pp 50-73 M esl 
mjburdtMji loit ilk sojs ha riern de efiu! Snx >'i mi s4*b,t lso«. 
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Figure 4.3 Prix des tacteure et prix des biena. Comma to production ae- i/ftemenis esf 
ffttott/Ve en twSK 1 a.'crs give- is prodbcfcm dTatonwib esr ftforeuw en fen®, .V oasis yw 
umgife m're fe feflg da pri* des v>/r $i i$ pfa JBfeif cfes vUSfltMis 

/'c/ff ; ptos iifl coiir oy travail sera te wx reiatif do tort lnt$n$if en tntvaii 

se r a efeve. Geire /e^iia'? cs? rttisfliHa pa' fa combe SS. 


tcrre estalors relativemem me i Lie u r marchd, less, rapports tene/iravadl dans le», deux seeteurs 
devratenl s H aecroilre et atteindre [Tc/Lc) 2 et (Tf/Xf) 2 * 

Ce diagrammt DOUt pcrmcc de titer Line Ic^on plus i-mpariantc encore. La partie gauche 
nous indique dejii qti'un accroissemenl dans lie pm des v&tements par rapport i ctlui Lies 
aliments augmentera le revenu des travailleuns par rappon: fcceUd des propridmins icmcns. 
Main LI esL possible lie lircr Line conclusion plus fondumcnlale ; nn re I eh.mjieiiieni dans les 
prix relatifs jugilicrilLTJ suns ambiguity le pern voir d 1 achat des Iravaillvurs et nbaisserii Ic 
pwvoir d' achat des proprklaircs fecrietu, cn augmcnlant les salairea r^els et en absitssiim 
lc5 rentes nfcllcs cn tenne des deux biens. 

Ccci sc ddmunlrc commc suil. Lorsquc Pc/Pp augments, le rapport terre/travail 
augmente pour la product ion dc vciements et d" aliments. Mats cnitimc on l'a vu au chapitne 
3* duns une dewomie ooitip&iiivc, an rtfmunfcic les faclcurs dc production au niveau dc 
leur prixluLt marginal — le salaine reel den travail Icurs cn ierme dc vetement csl egal a la 
productivity marginal!? di.j travail dans La production de vetement et ainsi de suite. Si le 
mppon (ene-tmvail «u£ mcnle pour la production dc Pun des biens. Ic produit marginal du 
travail exprink en fonciion de ee hi on auyrncnie — les travail leun sc retroorvent avee un 
salaire reel plus dleve en function des deux biens. D’aiitrc pun, le produit marginal de la 
terre diminuc pour tes deux industries, les propridlatres terriens voient done kur revenu 
riel dimlnucr par rapport aux deux biens. 

Dwis ce mndfcle, done, com me dans Ic module a faclcurs spec! Piques, des changements 
Juits les prix rclutits out lies diets iniporluiits sur la repurlithm des revenue. Non SCUlcmcnt 
un change ment dans le prix des biens transronne la nfpuniLiiM des rrvenus, hulls il Ic 
irunsfonnc au point que Ich pfapri^taircs d'un des faclcurs dc production gagncnl alors 
que les pnopri^taires dc I’ autre Caclcur voient leur Hitualinn crnpircr- 
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FJguw4.4 Des prix des blens aux choix d'irtrmts. £tanf & m § te jpme flala&F ctes 
i^teromis (P C ; . / Vl', to rapport saisirah^rtB dorf efne egal a (ti'/rf Ce rapport 
.rtp§?ye dies tore Que tes rapports tawBltmaP uttisds dans >'a fwodycticn c>j vdt&twtt 
cr die Aliens sitawntores doit valoir (Te/Lcf & f Tp/Lp)' ■ Si h prix rebuff 
ties vflbfflBrts flugiiMrte jusqu'en i,f\ ■ P F f. te rapport mm saSam «r rants doit 
s'mcnoitm fosqu'en (w/rf. Ced wpigua'a aue to rapport IBfmSwwff w&fe£ dart? b 
production des daw Mens augment- 

4. L3 Resources et production 

Comptetons mainlcnant la description d'unc fconortiie ft deux facienrs enddcrivarl In 
relation cxi slant entre Ic prix des fiietuuT.H, les off res de facteurs et la production^ 

Supposorts que le prix rclatif des vctemcnls est domu:. La figure 4.4 nous mom re que ce 
prix determine 1c rapped salaine- rente w/r et (e rapport entre la rerroel le travail ndeessaire 
dans les deux secteurs. Mais I 'economic a I uiiliser eomplfctement ses olTres de travail et 
dc tent Cede demifere condition vj determiner I’ allocation de resources entre les deux 
industries et d&s lors la production de 1' economic. 

Pour analyser 1 'allocation des resources dans une economic a deux faclcurs, nous 
utilise runs un *diagramme en boite» L com me cdui dc la figure 4.5. !.a lurgeur de la 
boite reprdsenie 1'offre loialc dc travail de rtscnnnniie; sa hauteur 1'offre rotate de terre. 
L'allocation dc resources entre les deux industries est reprdsentee par un point darts la 
boite, commc le point I . On me sure r utilisation de travail et de tene dans le secieur dcs 
vetements par la distance bDtlntkleft verticals entre ce point et I 1 online Oc- Au point 1 , 
Of-Lc reprdsenie le travail ndeessaire dans la production de vetemcnls ct OrTc la terre 
nfrwim* On mesure les intrants dans Je seeteur des btens alimcntairos at paitfirtl du coin 
oppos£ : OfrLf repr^sente le travail, OpTp la terre utilise* dans ce tectwn 
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Figure 4.$ 


Augmentation 

Tiavai ut'ise ams la pi MufljQiii Ul Mas auiwilainB 



LI 

:l 


Travail ulilfsA dans la product**! m sitemtnts 
L ai local io n des ne*$ow rce* ■ Las edfss tie to ftoie me&vs fe$ ofte totates de 
.‘ravan' fa# fwriwhWJ $; cte tefrg \ Me vertical}, Les inputs akt secteuftfes wGtemenlS sorar 
mwunfe & psrf.a du coin mfermr puefie; fe$ inputs du secteur des dms atirrmtaires 
A part* du coin super#?!/.' tfrptf, Eiani ’Sonne fe reppvri ten^ffttvs/ fes te swteur dtes 
vftwnanEs, T c f L ( r ramplol de& msoums dp w wcteur do# » sifter sur !a mM 
GpC. Caffe droiia ear megs a pprtk da Foriglna af a ana panto Ip# A Tc / Lf. fie 
rrafrtw femrtw dc nasounK da fautm sscfetur doil so steer sur i$ drafts OpF. Of W 
done WtofiOT de resources au ptes I ou nss deui dwrwrdes m nnconMnl. 


Comment determiner la localisation de ce point do repartition das feuoijrcts ? La figu- 
re 4,4 nous indique qoc pour dcs pn\ des biens donmS. Id rapport lerreAravail duns la 
production de vStemenis, c'tsi-i-dirc Ib/fc, pent cine Tirris unc droitc A 

partir do Oc, droite dont la penle est tgale A ce nippim. comme pur cxcmplc In droitc 
OcC- L c point I doit sc imuver sur cctie droitc. Pe eiteme. la rapport connu terTeArtvall 
dons la production de biens alimeritaires determine 1 a pence d'une autre droite OyF, !c 
point 1 devant egalement appanenir a cette droite-ci. 

(OpF a unc plus pente plus dlev^e que OcC car r nous Tavons vu plus haul. 3e 
rapport teirt/travai] est plus flertt pour la production dc biens alimcntaircs. i. L' a Hoe mi ort 
des rtsTOurccs dc ] 'economic cst done ddfinic par T intersect ion entre les droiies qui 
nepresentent les rapports terre/travail , ici au point I 3 , 


3 L'int*r»ctW)n vntro 0&C r\ OpF n'a pas a fibre danE la bate Dana oe caa. racanorrua aa apecahat Uana la 
production (fun aati 4ea deux $lta raini^Qid do u laroa ot dc sor travail pour pmAnr* co btofi 

Rapp^ons^rouE qua ie ten entre las p>iK de* biwa el lee prix dea Ibdeure rUustrAa (fens, tea hguros 4.3 el 4.4 itepmd 
de IhypfltficKC ncnon InquWIn r*woqmifl produd deux biena 
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Augmentation 

Travail utii-se dans la production de biens aiimentaires 



t 


Figure 4.6 


Soit un accroisse merit de ronre de terre. ItoprUto acmi&rts tern ag&m 
to finite m i uspflfesnft tes neaourow efe ftaflomtei see mssources skvOo$ an seoeur 
ctes tons stiirmtet.m pohmi alors &w im'/Mi a pattit tfe 0| . $i Sm pfbt ctes tovt-s 
rsstsrf ccnsiaflls ei done la prtr cites tocteucs ef te rapport tere/te^A 1 , J'aAbcaJicw des 
nessow.ices passes del a £,cequi correspond a one ufA'sato) pins grande de tom e.i 
nstos impaunte de travail pour (a production d'atiments La production de nAtsmuiEs 
dSfnrfM SHOT (jene to pfflAjCtion tfaftraife evgmeote pins qve prtpOitonMOwmt s 
I'augmentation dans iWre de terfe 


Hum t don me le prix do s aliments cl: celui dcs vetements. tiinsi que les oft'res de travail 
et fie terre. il csl dors possible dc ddfinir la quantity do ressourcc& utilis^c par r^conomie 
pour in pnidufUDn de chauun den biens; iL csl aussi possible fie determiner 9a quantile 
produiie de chacun Lie ces biens. 11 rente A voir comment ces prod.uc[iofls sc modifiertmi si 
Je& ressources de ]' economic ctumgent. 

Une jdfHM'iht' - a priori su rpre nance — est i] I u si ree ia la figure 4.6, qui indique J' impact de 
l'augmenlation de t’offre de terrc. pour des prix des biens et une otitic de travail constants. 
Commc I'offnc de terne cst plus &sv6c, la boitc cst plus grande. Ccla slgnilie que les 
intrants dans la production dc hiens aUmcntaincs nc pcuixnt plus k mesurer a partir de 
Q j? (d^sormais nomine 0|.) mais tloivenl sc mesurer i partir du coin Je la nouvetle bcfte 
agrandic. Of. La droilc dc depart Oji-F 1 csl rcmplaciJc par O^-F 1 . Le point deallocation 
dC3 ressources passe de I k 2, 

Qv'est-cc qui cst done surprenant dans ce rdsultat? Ln fait, les quantitds dc travail et 
de rerre utilises da.Tis la pn>dLicCioTi de ^elements rhuient r^ellcmenl, passant de £.*, j 1^- 
et de TJ. 1 , | T^,„ Ur accmissemcnt duns Toffre de teme, a prix constants, va entramer uoc 
chule duns la production du bien utilisanl de fa^un intensive fie la nsjin-d h fEuvre- A quoi 


Copyrighted material 


4 - ! U'n mode's d 'lira? ^coridmie tis d&ux: toct&uti 05 



Figure 4,7 Ressources et possibility 5 tie production. llnasftissemenr^iis raifre i>?> 
twra fail art's s&yers r&apnei/r tj ftontifre ties potBit^i$e de praAichpr dte 
eft? P P 4 f *P 2 Ma<$ ce g!t$$emnt $e 4wf tie fa%m dsspfsfiorbcmee en teveur tie e 
produeffejii die ihens jrtdwrtMMS. H efi I'Usuffs qus pouf an prut niaUf ties vAWrwfjrs 
incfranptf irepresenie par penis - P/ ■ /y j, is proitetev? de v^'e^ienfe ls en km 
dtetow »<£!■, d 0 ,, 


vont servir Lei quantity de travail et de terre qui ne sont plus utilises pour Ja production 
de vclenients 1 Elies sons u present ulilisces dans 1c sceleitr aLimcntain:. don< la production 
va s'acizfnatre seton un rappon pliisquc proportion ncL a I" augmentation dc ! "offre ck tcme. 
Ainst, si I'afire de lemc fc'aeerott dc IDS', la production de Mens alimcnlttiircs pourraii 
s'accrotlre de 15 ou 20 1 *. 

La mcillewe fa^im dc eomprendne ce nesuLlal est de leflikhir a La fa^on lIljiIS Les 
ft'ssuureus aiTeclenr ]es possibility lie production de recoriornie. Diins la figure 4.7, la 
cwiirhe Pit' repr^senie les possibility de production dc ] 'economic avani Laccroisseincxit 
de Loffre de terre. La production esl sititdc err 1 . mi la pente de fa fratliite dc possifriLildstk 
production csl egale jij pris, relatif des velemenLs, au signs pres, t Pc Pjr), et 1‘^eunuinie 
produiti^, s.xQ^-. Lacuurbe PR 1 illustre la fninritte dex pussihiliks ik production apses 
u n ai ctoLsseriwin dans 1‘ofTre de leire, La frontierc de possibility de production glisse vers 
PR' : rdeonomie pounail produirc jt La feds plus ck velementset plus ck biensalimenMlres 
par rapport u la xitualitsm anteYic un 1 . 
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Le gli-HseiflcnL de 9<i fninli^nc e-si puurtanl hien plus impart am dans, la direction des. 
biens jJuiienuirtfs que lies veienhfitiii. On aasisus dune il une expamion biaisft ties 
possibility de production, ee qui arrive lorsque la frontiers de possibility de production 
gl issedavanta.ee dans un sens que dans I' autre. Dans ce cas-ciJ' expansion est si fortement 
biaisdeen faveurde ia production dc bicnsalimcniaircs que la production va, h prix relatil's. 
Inching^, passer de t & 2, Ccci impliquc unc baissc reel Is dc la production dc vetemente.. 
de Q\ 4 Ql -, ei wn mniivemcn impiiijint dans 3# production de biepss alimeniaiieH, de 

q [ f * Ql- 

L'effel biaise sur les possibility tie production des. augmentations, de resources. 
oonstLtue la clef pour comprendre comment des differences dans des ressourees. vont 
amener des augmentations dans le commerce international" 1 . Un accroissemenldans roffre 
de ierre £tend les possibility de production de fagon dissymetrique en faveur de la 
production de blent alLmeniaires, ato qu un accfoissement darts roffre de travail les 
accroil de fagon dissyiwStrique en faveur de la production de v£lemenls. L' Economic 
dotee d'un haul rapport terreftravail sera nelativemenl rnieux dolde pour produire ties 
biens aljmienlaires qu'une economic qui a un rapport tcnc/travail ba*. En une 

ecommiie midm a fw rekuivement effimee dimx hi pmJurtHm des Mens qui utiiisent de 
faffat iniemhv fox/iu'teurs dtmt elfo est reiativemenl mieux dotee. 


4.2 Effe^s d© I'echang© international ©ntre des economies 
d deux fdeteurs 

Apnh avoir dtkrii la structure de production d'une Economic k deux faeteurs, nous 
psHiviins examiner m qui se passe luraque deux economies, Nation el Etr anger, ptoc&denl 
k des ^changes. Comme prdeddemment, Nation el Etranger &ont stmilaires en tou& points. 
Les deux pays ont lex mimes gouts ei par consequent des dcraandes relatives idenliqucs. 
pour les aliments et les vdlemenls Iwsqu’ils sont confronts avec le mime pris relaiif dc& 
deux biens. ils ont aus&i la mcmc technologic run montani dwntf dc Ierre cl dc travail 
a le mcmc rendement pour Iks vetcmenls ™ Les aliments dans les deux pays. La settle 
difference entre les deux pays reside dans leurs ressnurees : Nation a un rapport plus dleve 
dir travail a la ierre que ce n’est le cas dans Etranger. 


4,2 , 1 Prix r&taHte et structure des &change$ 

Comme Nation a une proportion plus £lev£e de travail par rapport a la terre que cc n‘cst 
le cas dans Etranger, Nation sera, ditc aMwdante en travail ct Etranger sera d)1 aMmdant 
en ierre. Rappelons que Eabondancc esi dcfinic en lermcs dc rapport ct non cn quantity 
absolves, Si I’Armfriquc a <10 millions de travail leurs ct 200 millions d' acres tie ierre 
©t I'Angleterre 20 millions de travaiMeurs. et 20 millions d' acres, nous eonsiderons que 
L'Anglererre est abondante en iravail mSme si elle a au total mains, dc travallleurs que 
L’Amririque. L^abondancew esl (ou jours definic cn termes nelalifs ct comparanl k travail 
ct La tenre disponiblcs dans les deux pays ■ de la w>rte, aucun pay* nc peui cine uhondiim 
dans lous les faetcurs. 


* iafte UtaKfr su» la poductagn -3 b dw^tjwianls d« iwbwihb a 4l# PWNl Wins Wt arfcfe do l'6MAom^|« (KstanaiS 
TM, H™ciY^b«i, Fanor EndownwvU whJ fUHallwe. Commodity Phcm. Foonwmtea 22. «9S5. pp J36-941 .Seat conng 
WJt he rxm« mmxtmto 
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Figure 4,8 L'echrmge IrttonilllMCll conduit i una eoftvergertM dea prix relatifs. 

En fiabsdtice#4d?&iig8. f*qu>k!yede Hatom seraitaupmt K w f'pflk reiafo-emferieurg 
RS ttriwsecte la eouitsedc demands relative FID. SemtffitefMt#* Fit^M^Btsnger 
sfltarf au pcw!3 L'ec h&nge cunrfuir a prix retatif montfia! qm sa Irwve en Ire >es pmavant 
eedange, par eoremete 3iipck*2. 


Comme le v&tcmcnt css Lntcnsif en travail, la frontiere tie production dc Nation est, 
par rapport 5 celle d' Etranger plus ddcentrtc dans la direction des v element? que dans 
la direction des aliments, Toutcs chores eiant cgalcs, Nation tendra a produire plus de 
vetements rclstivcmcnt aux ailment*. 

Puisquc Ic commerce conduit A une convergence des prix relatit's, il y a un autre element 
(|iii deviendra 8gal enire l es pays : le prix relatif dcs vetements par rapport aux aliments, 
Mais I'abondance relative des factcurs csl differente dans ks deux pays, Ms lors. r poor 
tout niveau du prix den v£temeni*i par rapport au prix dcs aliments. Nation produira line 
pfijpoitioti plus dlev£e de v&tements par rapport aux aliments que ne le fern Etranger ; 
Nation aura ainsi une oftrt relative de vetement plus grande. La couftw <Foffre relative de 
Nation sera done & dnoite de edlc d'Etnmger. 

L« comHks d’oRVe relative de Nation (FiS) et d’ El ranger (i?S - } sont rcprfsentccs a la 
figure 4.S. La eourbe de demands relative, que nous avon* tuppotfc etre la meme dims, les 
deux pays, est represents par FID* S’il n'y a pasde commerce international, reqmlibre 
de Nation sc rail au point 1 cl Ikquilibrc d f Etranger serait au point 3. Done, en l’ absence 
d'Schangc, Ic prix rdatif dcs vetements sefait plus has dans Nation que dans Etranger 

3 .arvque Nation et Etranger a’ouYrmt aux relations commercialese lew? prix relatifs 
convergent Le prix relatif des vetements augments dans Nation et decline dans Etnuiger: 
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Un mimvifu pris rebtrf du vctcment s hftabilit a un point sc trouvant qnciquc pan cntre Iw prix 
nj bill i is. clc cheque pays gvanl e-change, soil au point 2. Dans Nutim, b hauissc dp pnn rclaltf 
du veleitnenc conduit i utur augmentation die la production de veLementsel k une diminution 
relative de leur cunsominatimi; jinsi Mai Lon deviem urt exponyteur de v^rements et un 
i mpurtaleur dbl intenlv Itiversertlufil. led&lindu prix nelaiifdes velemenls dans Idranger 
le conduit j devenir un imporiaieiijr de v&emertts el un espofUteurd' aliments. 

Rdsumons nun: ten, ml ce que news avont appris sur la structure des echanges. i Nation a 
un plus haul rapport travail-terre qu’Etranger; en ce sens. Nation est abondante en travail 
et Etranger est abundant en terre, La production de vetements emploie une plus, haute 
proportion dc travail par rapport a la terre que ce n est le car pour la production d 1 aliments; 
en ec sens, la product i unde velemcnls est intensive en travail ct b pmduction d’ aliments est 
intensive en terre. Nation, pays ahondanl en travail, esporte du veiemeoi, produit imensir 
en ira vail. Etranger. pays abundant en terre. exporui des j] intents, prod u it intensif en terre. 
L ejtpresiion general© dir rdsultat esi : ies pms icrtdent a exporter les biens pour tesquels 
ta protection est intenshv dam fr.f faeteurs dmf its s*mt dotes over te plus d' abandonee. 


4,2,2 Bctmogo Of distribution du r&v&nu 

exchange international produit la convergence den prix relatifs. Lcs changemcnls dans 
les. prix relaitfs ont A leur tour de puissamts ctffets sur lcs re verms rclatifs du travail ct 
dc la terre, Une augmentation dans le prix des vctcrocnts accrott le pouvoir d'achat du 
factcur travail ert tcrracs des deux bicrcs mais diminuc Ic pouvoir d' achat du factcur leire 
en lermes des deux biens atissL line augmentation dans 1c prix des aliments a reflet 
inverse. ALnsi le commerce international a un puissant effet sur b distribution du revenu, 
Lorcquc ic prix relatif de* Elements Augment? dans Nation, lea gens, qui brent leur revenu 
dll travail rf^'OLvcrtt ties gains de rdchunge mats crux qui limit leur revenu (le la terre 
vokm leur position se dftgriorer. Lorsque le prix relaitf des v£temems baisse par centre 
dans Etranger. le contra! re se produit : la situation des travail leurs se ddterione tandis que 
celle des proprictaincs temens s’amtfltorc. 

I.a ressnuire dour Ui pays a une ofTrt rebiivcinent abend mite lie travail dans Nation., 
la terre dans Etranger) est le fuctetir ulhuidaiit dans ce pays: par centre la ressource 
dont un pays a une oflTre rclativcment faiblc (la terre dans Nation, Ic travail dans 
Etranger) est le factcur rare. La conclusion gdndratc cn ce qui eonccmc lcs cffcls du 
commerce international sur la distribution du revenu pent done sc formulcr commc suit : 

fe,% praprieioires dfS foctevrs abemdanfa d HP pots gagnent a l 'erhange mtermtiumal 
tandis que ten pmprieiaitrx dex farteurs mres yperdeftt. 

Cette conclusion cut scmbbble a cellc h laqudie nous Mimmes arrives dans le cas du 
m (."kj y Lc :i fattcun sp6eibque*. Ainst que m»us I' avails Vu la. les facteurs qui sOitl *eoincds>» 
dans des activity euncurrente* des imptutaiitnui soulTrent -de 1'ouverture des ^changes. 
Nous tnouvnns id que lcs facieufs de production utilises intendment dans les activities 
ciMJCiurrentes des importations soutfrent aussi de 1’ouverture de* dehanges. En pratique 
eependant, II y a une importanie difference cntre les deux cas. La sp&ifieit6 des faclcurs 
a regard d 'industries particulicres cst sou vent un prubltmc icmpordirc : les fabricant* de 
vetements nc peuvent devemr fabricanJ* d’ordi oaten™ dujour au lendemuin mais, uvec un 
temps suifmi, l ^inunii^ unwiik-amt* peut d^placer son emploi des secteurs en dedin 
veni les secteurs un expunsion. Airtsi les effetsde distribution de revenu qui viennenl de ce 
que le travail et lcs autres fketeurs de production sent immobile* constituent un probl&me 
lemporaire ou transitoire fcela ne sigiiifte pus que ces eifecs ne soietit pas douloureux pour 
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ctux qui pcrdent}. A I’ oppose. les effeb <ic* debanges syr la dnurihLiti™ du revenu entre 
La lerre. Ic travail ct Sc capital *oni plus ou moms permanents. 

Commc nous Ic verronx bicnlot. la structure tltex dchangeH des Rtaijs-lMs. Hugjkne que, 
par rapport au restc dll monde, Les Rials- Luis sunt ab*mdamiiiertl disks iie travail qsoliliJ 
itini!i que le travail pen quality y est rare, Cela ugnilie que le commerce international 
lend h iMimorer la situation dies iravailleurs peu qualifies des EtalvUtiis — et ccla non 
[empttniireineiu mais de maniire permanente. Cei et&i nggaill'du commerce international 
sur les, travail Leurs pen qualifies pose de manure persislantc tin problems politique. Lex 
industries qui emploient de manure intensive du travail peuqualiFitf, commc Lc vetement 
on 1& chaussure, demandent ictre protegees de La concurrence ^rang^re cl leur demand? 
rccucillc une sy mpalbic considerable pares- que le* travail tail* peu qualifies snnt dans unc 
mguvaisie situation dtn le depart. 

La distinction entre Its diets tie distribution du revenu selon qu’Lls vjnt dus a 
F immobility des Facteur* on aux diEftienee* d’ intensity faetorielle indique qu'il y a aussi 
frlqueiwneni tin eon nit entne les intdretx commercial] x I court tcmic ct a lon g lermc. 
L’onsidcrcz Ic eas d une travaiLlcusc amen came hsulcmcnl qualilice qui cst employee 
dans unc Industrie ulilisanl de manicre intensive du travail peu qualify. Son im^rei a court 
terme cst de resircitidrc le commerce international car elk ite pent insiiiniaikmenr trouser 
tin nouvel cmplcu ailkurs. A long itmtc cepcndanl. die limiverail profit a un ^change 
international librequi relevera tie manure gfn^rgle le revenu de?c uravailleurs qualities. 


4.2.3 Egalisatipn de s prix dm fdcieurs 

Rn I' absence d'tfchange, If revenu du travail scmil iiioiridrt: darts Nation que dans 
Elranger et le revenu de la lerre y sera it pins eleve. Sans eeltange toujour*. Nation, 
abondantc cn travail L aurait un prix rclatifdu vetement plus Inin que duns Htrangcr. kqucl cst 
abondant en terre. Cette difference dans les prix rebtifs dcs Mens impliquc unc difference 
encore plus importantc dans les pm re Inti is dcs/rtt , ft , jtn. 

Quand Nation ct btrangcr s'ouvrcm aux cchangcs. il s' opine unc convergence dcs prix 
nclatils dcs bienv Cette convergence pmvoqiie a son tour une convergence dans Les prix 
nclatifs <k la terre et du travail- Ain si il v a claircmcni tine tendance -i rtgulfcsulion dot 
prix dcs fncteurs. Jusqu'ou pent alien cettc tendance ? 

L" aspen surprehanl de la (dpoilse csl que, dans ee module, la ICndalRe se jHmrsuit 
jusqu’au bout. Le commerce tntematioflal conduit ainsi b une complete Cgalisatiou des prix 
tks facteurs, Certcs. Nation a un rapport dcs lac tours iravaiNerre plus tflevy qu'btrangcr: 
mais unc feus que les deux pays s'mivrcnl aux tJchangcs. le taux de wilaire et la rente sur 
la lerre y devicnnciu les lnfimes. Pmir le *nir. rtfexamiimnn h ligurc 4.3 ;celui-ci imnitre 
que. pair des prix donnes dcs velemcnts el ties aliments, nous pnuvons determiner le Ians 
du sEiiaine ei de in rente sails fit l re nffdrence aux o tires de terre et de travail. Si Nation ei 
Etranger sont confronts aux memes prix relatifs dew vetemenls et dcs aliments, ils aureuit 
done aussi les merries prix dcs factcurs. 

Lswtyons dc saisir comment cettc cgalisatstm sc prtxJuil. A cct elf el, nous devonss 
comprendre que. lorsque N«tinn el Rtrangcr s'iiuvrcnf aux ochangcs, il h* pcxluil plus 
qu'un simple iransfert de biens. De majiieru indireclc, les tlcux pays cchangcnt aussi dcs 
Facteum de production. Nation laixse Etranger obtenir une certain? ponion tie son faetcur 
abondant — le travail— non en ie ve ndan t dlirecte meru mais enc^duiii dcs biens inconKwani 
unc grande quantile de travail par rapport a h terre cuntrc ties bicnx earaetdristfs par un 
mppori travail - terre plus- fuibk. La pntduccitwi des biens vendus par Nation requiert plus de 
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travail que la production des bietts ne^us en retour : rela signify qu'il y a unc plus grande 
quantity do travail intftrpnret dans les exportations de Nation que dans n impuaiiuittris. 
Ainsi Nation cxportc du travail sous unc forme iJicorporfie dans des exportations intensive* 
en travail. In vehement, lev exportations. d'Etranger itacorpotenc plus tk terre que ses 
importations : Etranger ex pone done indirectement de la tern?. Si on volt la commerce 
international de eeiie manure, ii n’est pas etwinant pu’il comluise ii uue egaiisation tim 
prix ties facteurs entre les deux pays. 

Bicn que ccitc vuc du commerce international soit i la fob simple el at tray ante, elte 
suxriie urt problfeme rnajeur : dans la nfalitc. Ics prix tics faelcure nc sont pas rfgaliscs. entre 
pays. On tonslnte parexemplc de irfes gruBides differences dunn lestaux de salairc d‘un pay s 
a I' autre (tableau 4. 1 ). Sicertaines de ces differences peuveni re deter de* differences dans 
la qual.de du travail, elles sont irop grandes pour eire expliquces de cede seule maniCre. 


Tableau 4,1 Gompamson Internationale des taux satariaux (Etats-Unis = 100) 


Pay® 

Rdmuntiratioo horuire du personnel de production, 2009 

Etals-Unis 

100 

Allcmagne 

131 

JiBpOU 

111 

Espagne 

55 

Cnndc du Sud 

41 

Portugal 

24 

Mexiquc 

12 

Sri Lanka (39%) 

2 


Source. Bureau ctea SlHlteHquag du itwiaN. itmMgn Labor 3tatteix& Ho/mFtgB. 


Row exptiquer puurquoi k rrmdfclc nc nous doune pro. unc provision ccirrcclc. nous 
dtvOnstn eiiimiiier les Hypnth^cs. Tmi n hypotheses crudities ptnirctwlclmt & Ir^iilisalLon 
des prix dess facteurs sont certainemenl incwreeies dans la rialhe. lis'agii des tiyphothfeses 
que ( I) les deux pays pnaduisent les deux hocus: U> que Les technologies sont Wentiqu.es : 
<3) que le commerce egaliseeffeciivement les prix des biensdanx les deux pays. 

I Ahn de pouvoir ddduirc les (aux dc salairc cl dc rente des pnx des vclcmenls et dc& 
aliments, nous avoirs suppose que chaquc pays prtxluisait les deux Wens, I! n\*n ext pas 
nfccssiairemem ainsi. Un pays avee un ires bum rapport travail-icm? pourraii sculcmcnl 
pnxluire des veteiTuentx Uindis qu'un pays uvre un ires haul rapport terre-lruvail pourrait 
seuletnem prod ui re des aliments. Ceia implique que legalisation des prix des facteurs 
se produira seulement si les pays concents ont des dotations relatives de facteurs 
suffisamrnent scmblabics I nous don no ns unc discussion plus complete dc ec point dans 
I ‘annexe a ce chapilrel- Ainst Ics prix des faclcur* nc doivent pas s*€ga liver entire dqs 
pays ayant des rapports ires differentsdu capital au travail on du travail qualify au travail 
nan qua! i lie. 
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2. La proposition que le coituncrte international ^gulise les priA ties faetetm ne (.Lent pm 
si le& pays oni des technologies diflfeienics dc production. Ainsi wn pays avec unc 
technologic suptfricure poumiit avoir a la fois un tan* dc sakire d dc rente pins clcvc 
qn*im pays & technologic infericore. 

Commc un le cl&riru piuh loin darts ce chapitre, de.n duties [teenies iildiquent t|u' il esl 
irti|Mfuni de permettfe de idles differences darts la technologic atin de nscondlier le 
modfelc de proportions des facial rs avee leg. doniuks radios du monde des ^changes. 

.1. Eiiiiia^, legalisation euiupl^e des pm ties facteurs depend de la convergence compL&te 
despfix des biens. Of, dans. La rtfaJii^ leiprixdeibiens ne sent pa&complfetemene dgali^s. 
par Jechange inlcinational. Cc manque cb convergence est du a la fois 4 ties barriered 
nature lies (commc les coup* dc transport) ct des bfirncres aililicieLlc-H aux Changes — 
tarifs douanicri. quotas d ‘i mpnrtal ion ci autre* restrictions. 


Etude 
de cos 


Le commerce Nord-Sud et Hnegalite de revenu 

Fone In fin des anndes 1970 $t |e debut dea anntes 1990. on connut one 
croissance forte d^l'irtdgaUt^da reuenus aux Etats-Unis Ainsi, alora ctuekaelatre 
reel dea travaiiteurs do percentile 90 (e'est-a-dire dont Le revenu etait aupfirieur 
amt 90%. du. baa mats mien but qux 10% superieuis) augmantait de 15% entra 
1970 «t I989,ce8ui<1©* UtvAilltliit la peitftnlil* 10 dimiAuAit d*2!>% 

pour la mtw p4rlodo- L'LnignLLtG mLtianie das «alaires a aggiav^ 1 m 

pnbUnus sociaux : in diminution dea a slaves interiaura a rendu plus difficile la 
sortie de La pauvrete, alors qua le contrasts enlie dea salaires stagnants pour 
de nombrauses families at des ievemis croissants rapidemenl pour Ee sommet a 
concribui a un malaise Social at politique gin&rai. 


PourquoL 1'i.nigalite des sa^airea s'est-elle accrue ? Do ponihreux observ&teu rs 
attribuent oe changamant a la croiaaance du commence mondial at an particulier 
aux exportations crotssa ntes de biens manufacturis en psovanansee doe tiQuv#eux 
pays industrialists, tels qua la Corea du Sud ou la Chine,. Jusqua dans Lee 
ananas 1 970. le commenca entr© pays avanefis at pays moms develop, pes — 
souvant appalls commote© Ncud Sud oar J* plupart des pays avano6s sent encore 
dans la zone temp^rto de I'HOmiephiia Ncsid — consistait princtpalement an 
©change de biens manufactures du Word contra des matures premiers el d*s 
produita agricoles telsqu® I'huile ou la caf6„ Depuis 1970, cepandant, Im ancrens 
axportateuiB de matures promisres ont commence a vendra de plus en plus de 
biens manufacture vers See pays i hauls salairas comma les Etats-UEUs. Commc le 
mantis le tableau 4.2, sn tie la d©but dea annees 1970 at La milieu das annAes 1990, 
las pays art dtvcloppcrisnl ont radioalamant chang© lours types d' exportations,, 
passant do laur traditlonnaL lien aux produita agiicolas at nun6raux 4 one 
cible centrfia sur las biana manufactures. Alois qua las pays nouvallamant 
industrialists fournissaiant ausai rapidement un maichs croissant pour las 
exportations issues des pays a haute revenue, l'inteneit^ factorialla da leura 
exportations diifermt gran dement de oelleda laurs importations. Olobalement, Sea 
©spoliations de* Nouvaeux Pays Industrialists (NPI) oonsistajent en vetemants, 
Chaussutes. ©I Sutras products rolativamant peu sophietiqu^s dont la production 
eat intensive #n main-d'wuvre non quallfl^. ftter* quo 1st uxpoilationB issues 
des pays avarices consiBtaient an biens intenafs eu capital et en main-d 'oeuvre 
qu&LLfkss tils qua las produits chlmiques ou I'a^ionautique. 
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La conclusion paraii directe pour un certain nombre d’QbierviteNK - w qfiji 
a'est passe consiBte an un mauvement vers S’6gali&ation ties prta 4ll fiactsurs. 
Le commerce antra pays avances abtmdants en capital at qualification at les WPl 
abondantg en main-d'muvxe non qualifies out aceru les sal&ire* da* tmvailltljCi 
hiutamant qualifies at abaisser ies salaires das travalUeurs mo ins qualifies dans 
las p«y« abondanta en qualification at en capital, exacte-ment comma La modiie 
en proportion de facteur* le predll, 


Tableau 4.2 Composflian des exportations l tenant ties pays en dtivatoppe- 
men! |'^n po umenJBge du total) 


Prod inis agricolas 

Prodylls miners 

ProduitS me nuTacI mas 

1973 

30 

47,5 

22 

1995 

14 

22,5 

62,5 

Source 1 OMC 


CecL i,mpLiqto«> biSrtplu* qu'urt argument acadiiriique, Sion considers I'm 6 galrt-e 
croissants des revenue dans les pays &vati©6* comma un problem® important,, 
oe qui est ie point de vue da nombr arises perscmnes,, et si on most aussi qua le 
commerce mondial croissant est La cause principals du pioblime, U deviant difficile 
de soutenir les economistes du libre Schange. (Comma nous L'avons montra dans 
ie chapltre 3, les taxes et paysments publics peuvent en princlpe reequilibrer 
roffet des be Langes sur La repartition des rev a mis, mats on pent se dire que oela 
vi raremenl se passer en reaLLte.J Des cummeniateurs influents ont airisi declare 
quo loS pays asv&nCbS dsvraient isstreindie lour commerce envois les pays a bas 
**!«!>«* si Its venLent paidor des socibtbs bashes sur une dasse moyanrae, 

Alois qua des economistas cnolent que ie commerce croissant vers las pays 
el bos salaiies est la principals cause de I'Lnegalite croissants des revenue atuc 
Etats-Dnia, la plupsrt das c here hours d# terrain crolent plurGt que la commerce 
international a ath au pLra un factsur contribuant a oette ororasanca et que see 
principaLes causes sent aiileurs.^ Ca scepiicisEne repose sur quatra observations. 

D'abord. aloTe qua l« pays evened? eKport&ient des biers® Intensify en capital 
et importaient das brans Lntansifs an travail, fl n'y eut pas de change mem notable 
dans la repartition des revenue antra capital et travail. La part des remunerations 
(salairsB plus benefices ) dans la revemu national americain a ate la mime (73%) 
en 1993 comma an 1973. Au para rhistoiie commercials tmphque un glissemont 
dans La repartition des re venus entre travaiPeurs quailflfe et non qualifies, plut6t 
qu h entre travail at capital. 


pBrero ios- JrbarvenanriB important* dana la Obcumbo de I'smpact dus»nwsrae Bur la rtpanSflnsn dea rBwenu*sdona 
Ftebwrl Luvnnfr >-1 MotlhAn Simjcctcr » Trade and U.g, Wage* Gram Sucking Sound 4r Small Hiccup'}* Bmakmgt 
RoptMt *1 Economic Activity 1 • *393; Jfllfr&y Sachs at Upward Stun. -Trade and Jcte In U.3. MafiuSaavrir^g* . 
flraafcing ftywix on fpontmwp AcAvffy I. 1*94: at Addon Wncio. NorV)-$aultt £r7y3teym^Yrf, ftnp Jnpomf 

InaqtBiihy. (Mood :Ctarendon, 1940. Ptotir yfi namsi ::c oa ckStat el doe probifenws liSw. lira Ftobarl LotwriiRr, 
SJvtpie mw. Ducted nabons . QitJalvaiim and OECD Labor Ma/kats. Paw . OECD. 1 495. 
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£n*ulte, Its module en. proportion do facteurs indique qua le commerce 
international affscte la repartition da revenu. via un change me nt dana lee prat 
da biens telatlfs. 51 la commerce international conatituait le- principal moteur de 
I'asftQalit* CTOiflsanta de ravenu. il devrait y avoir des pteuves Avidentes d'un 
accnHSBement dans le priat des produits intsiltUt an main-d'Mbvr# QUlM46 par 
rapport aux prix des biens intenaifs on. main-d'cmr-uv non qualifier. Left 4tudes 
baaies aur lit prkK intemorioneux n^rrivant paa & prouver un. tel changement 
■dans Im prix rolatife. 

Trohftiemement, la module pr^dit qw laa pti* relatift des facteura davraient 
converger ; si lea saiakM des travailleurs qualifies angroantant at r.eux des 
tatlsiret non quaUfl^ dinunuent. dans le pays abondant en xoatn-d'oBuvre 
quaLifiae, I 'inverse devrait arriver dans I' autre pays. Alors qua- les donnaes aur 
Las salaiies et la repartition des ravanus dans Sea MPI sont aaaez pauvrea, 
L'obsetVAtLon indique que dans da nombreux pays, notammant en Chine, c'asl 
L'inverae qui est vrai 1 1 megaLLte das revenus augmenta au moins a lis el rapidemant 
dan? les MF'I que dans les pays avances , au profit des travmUeujB qualifies. 

Ouatritanemenc, alors que La commerce antra pays avanods at MPI augmenta 
rapidemant, il constitua encore un pourcantage faible des d^panses totales des 
pays avanc6a. 11 era results que les estimations bui les t*nt*ilTJE factorials d# CO 
type de commerce — la maln-d'csuvre (tualifi^ exports par la? pay? avances 
comprise dans les exportations intensive? en qualification at La mam d' oeuvre 
non qualifies im portae dana tea exportations mtenssves en, main d'’ oeuvre — 
na ooncement encore qu'une f aible fraction des oflras locales de main-dimivie 
qualifies ou non Cod. indique que M* fl.uk eommerciaux ne peuveru avoir mi un 
large impact en matters de redistribution des revemis., 

Qu'estce gui est alors responsible do foas* croissant entre main-d'<Buvra 
qualifiie et non qualifiie aux Etata-UmaT La plupart pensent que ta cause n'eat 
pg? le commerce mais la lachnologie, qui h devalue le travail soil a -quaiifie . 
Mai? E y idee que la principal a cause eat le commerce garde un certain nomhrs 
d'adhereiits. 
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Com me la ihcdric des proportions ties facteurs est une de celles t|ui a exercd la plus 
gxunde influence dans ['analyse ^eonomique iciteTnaticjnalc. elk a fait robjet tk tesis 

eiNpiriques ^cendus. 


43 f Tests du (no dele HECKSCHER- OHUN 


Tests sur base des donnees des Etats-Unis 

Jusqu'ii rdeemment. et dans une certaine mesure encore aujourd'huL les Eiats-L'nis ont 
represent^ urn cas particulier parml 1 "ensemble des pays. Les Edits- L'ms dtaient jnsquMt y a 
quclqucs annee* manifest ement plus riches que ksautres pays el lestravatlleure ankricains 
<?[aien[ msmifestement tk>ks de plus dt capital pour iravsiilkr que cc nktait te cas pour les 
traVailkurs ii H£lrdnj:er. Meme maiiilenanl au les. pays ettTOpfcns cl k Japon ont fait kur 
ratrrapuge, on continue i cluster tes Eiats-Unis dans k haul de r&bdle des pays pour k 
rapport capital -travail. 


Tableau 4,3 Confsnu factories des exportations et importations am4ficatrms 
poor 1962 



ImpartationB 

Exportations 

Capital par millions de $ 

2132 000$ 

1 078000$ 

Travail | pen,cimles-ailiitkH ) par million de $ 

119 

131 

Rapport capital -travail ($ par travail leur] 

17916$ 

14321$ 

Durtc moyenne de formation {anrkes) 

9,9 

10,1 

Proportion d’injknkiirs et de scientiliques 

0.0189 

0.0255 

Source : ftotiert Snjmhi, "Delermmanls d lha CerrnvHMy Structure of U.S. 

fieortu me Rovw 61 . mars 1 871, pp. 1» 1 45 

Trade +, Arn&rrcafi 


Oil s’ailendrait done i ee que les Elats-Unis exponent des biens inlenslfs en capital 
cl importcnl des biens intenrifs cn travail. Ccpcndant, de inanicre surprenante, ce ne flit 
pas lc cas pendant ks 25 am qui ont sum la deuxieme guerre mondiaJe. Dans une elude 
fumeusc puhlide en 19J3, r&onomkie Wassili Leonti ilf (ptin Nobel 1973} a m on ire que 
les exportations arrkrkaines etakni moms intensives en capital que les importations* 1 , Ce 
rtfsuliai est cornu sous k noni de pnrudiixe de LKOMitJ II ccmslitue le lest empirique 
le pins important conrre la ilteorie des proportions des foclmrs. 

Lc tableau 4,3 n I lustre lc paradoxede LEONTI EH en rrkmo lamps qu 4 il foumil diverges 
auiTvs informal tons sur les cchanges i nlcremtionau x des Etals-Unis. Nous y eomparuns 


material 


Vor Lbchtei- “Dom&ate PmcnJucwn a/>d Fwe^n Trade The Xmerica/i Capital FosiBon ns&e.samifwd i. Ffocoedings 
(h f hsb- Amiw&n Pfiitosqr^nr-# 1 Sfttwly 97. «&S3.. pp M-i 
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les faeteurs de pfttd uctiun njcwiiirn pour pmduine tin million de dollars en 1962 
de bicns atntfricain* exporbis avee ocux ndcessaires pour prod uj re la rciCmc valcur de 
bicns imported. Commc Les deux premieres lignes du tableau rjncUqueiil, ie paradoxc dc 
LEONTI EH tftait toujouix present &cc moment : lc& exportations armfricaines tcmoignsucnl 
dun rapport capital -I ravail plus has que les importations. Comme le reste du tableau le 
moritre eependatit, les autses comparaisons pour les exportations el importations sent plus 
eonformes 4 ©c que Von pourraii attendne, Les Elats-Linis exportaient dcs produils plus, 
intensify en travail qualify que ec n'dlail Lc cas pour les pmduil.H imptwlcs. [jcs F.tals-U nis 
Icnijaient aussi 4 exporter ties pmduils intertsifs en bCclinolojjJc, esigeuul la com ri bg l i tin de 
plus de savants et d’ iflg£meurx psu* unite de production. Ces consultations sOM con formes 
i la position de pays it main-d’ oeuvre fort qualiiitfe qo’ocrupent les Etats-Unis, jvet m 
a vantage comparauf dans des produils complexes. 

PouiKjuoi aloes ohserve-t-on te paradoxe de LEONTLEF? Personne n"en e.ii stir, line 
explication plausible pourrait dependant Ctre La stiivanie : lest Etats-Unis ont un ^vantage 
particulier pour la production de produils nouveaux ou de produtts fabriquds avec des 
technologies ijinovatriees. Ces produLis peu vent trfes, bien lire moitis intsnsjfs en capital 
que lex products dnnt la technologic a eu le temps dc mOrir cl qui som (iuxceplihkx d une 
lubrication de imsse. Ainsi les Eials-Unis peuwnl elre en situation d' exporter des bicns 
qui font un fort usage dc travail quality cl d' initiative Innovalrlce alors quils importem 
des prtxhiits manufactures ] winds mcotponmi de grands nwtttanls de capital. 

Trusts syr qHprn&es glQbal^s 

Plus rcccmmcTiL lex tfeonomistex ont essayc dc tester Lc mode I c HECKSCHER -OHLIN 
star base de dunndes pourun grand rtuinhre dc pivi. Mounts 4cet t*gardune-^Liide imporlanle 
par Harry P. BOWF.M, Edward EL LfiAMfik et Leo SVKJkaliSka.s k : die est basde £>»f L’idtfe. 
d£veiopp£e anuffleurement, que 1’^efmng.e de bints est en fail ttne maitifine indirecie 
d ‘exchanger des facte urs de production. Ainsi. si nous calculions les facte urs de production 
UTOrporcs dans les ex portal ions ct lex importations d'un pays, nous devrions Irouvcr que 
oc pays cst un exportatcur ncl dcs fact curs dc production dont il cst dote avec tine grande 
abundance relative ; il devraitStreau contraire un imponaieur net des facieurs de prcxluciii»n 
dom 18 esi dote dc maniere rel alive ment pauvre. 

lx tableau 4-4 fount it uti dcs tests clefs eri la malicnc. Pour un echantillon dc 2" pays cl 
I 2 faLleurs de pn>dLix:litm, les nuleurs Ont lulculc 5a part dc tMmiOn de cbliquc faelcur que 
chaque pays a par rappon 4 I’offre mondiale. IK ont ensuiie icnip^ ces i ap pOt U jiwt la 
part de dtaque pays dans Ie revenu mondial. Si la itoforie des pniportions des. facteurs diaii 
cornecle. un pays exporterait toujours les Facte urs pour lesquels sn part dans la dotation, 
du faeieur exefede sa pan de revenu: il importerait par count lev facteur» ou cede part 
esl moiiidre. En fait, pour deux tiers des facieurs de producilon, les Changes s’tjrienceni 
dann la direction predite moins de HYTc du temps, te resullJi ctmlinne le puradoxe de 
LEONTI EF a un niveau plus general : lc commerce iniernational rve sc siaicture pas scion 
les pri&etim* du nuwltlc J'l fEOKSCHER-OHI .IN. 


7 Dm eiuaes rfrunlw cKkjuent la dlBpvlbon du ^taradow de le-ohtief dana tea anntea WTO. \toir tar 
HnlperE U Sttbim el K*dh £■ M*»uus ' -Dwlanmarte tjf 9W SUwAure Ol U.S. ftwwgn TraUff. 1B50-I9 ' r 6«- JOinuf 
AT iViharrMCfajMi T: ij'.ci.n. r; 1 1 mm 1381. pp. 207-234. Q*s r-lij::<::; r:::nlin..r r ! fr-pmiLinl -i mjnlrgr rimpotlanu dU 
dan? 5 .-i>;p::r5n' .-rr;: jinr ir.-m os 

" IA»v P ftw«. £ 1 e*ufp el L Svfm«uw 6 : -MUF wjniry. T-asiB ol tt» Pallor Atxindanoe ttioofyk. 

Atn&tie&ti E"*trtiJrtSe fh*vjavK77, 1-M7, pp. 7S1-80S. 
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Tableau 4.4 Test du modeie d'HECKSCHER-OHUN 


Facfegr m production 

Taux d» succda dans la prediction* 

Capital 

0.52 

Travail 

0,67 

Aeliv iitfs pfofessionne] left 

0.78 

Majufters 

0,22 

Employes. 

0.59 

Tr;i vailleu rs de la vente 

0,67 

Tfiivadleurs des services 

0,67 

Travailieurs agricoles 

0.63 

Tnivailleufs de la production 

0,70 

Terre de culture 

0,70 

Terre dYlcvagc 

0,52 

Fores 

0,70 

* Part det pay* pour toequmsi to wportatkra nettes de feetems «t fcyii «me I* «an$ pnktir 
Source : Harry P. n . .1 ■ Edward E. Leuilm el LftO ^vukmiskaS, -lAilliHiieitfy. Multi raettir 
Tris-i- ol (ha Fk.1im Abundance msory*, Amencm £ccm>i™c tww 77. sdSteesrfe’e 1907. 
pp 781-00 


T$st$ sur \q comnrk$fce Nord-Sud 

Bienque la structure plobak du commerce international ne sc ruble pas corresponds Ires 
bier iiun pur modftlcdc Hecksebcr-Ohlirt. Ic commerce Nnrd-$ud dc Wens manulaelwtfs 
sensible s' adapter iricit* a eelte didtuie tetunme relink ik cas syr k commerce Nord-Sud 
Cl la nf partition dc tcvctius IP a mdnli^l. Ainsi lie tableau 4.5 pr&ente certains dlifments den 
4- changes enlrc lest Frals-Unis ct k O'srtk du Slid. 

Lcs biens que le* Etala-UnU exponent ver* la Cw6c du Sud xont dvidemmem nts 
diflcncnls ck ecus qu'ils important dcee pays. Ijch exportations tendcnl de fagun unit aussi 
dvidenie a eipnntr dcs Wens, complexes, iniensifs en nialn-d'ceuvre quaiifke coin me 
ifcs instruments scientiliques, Jtltm que la Conk du Suit exports encore lavement des 
produits simples comme de* cltaussurcs. On devrait ftkitcndre a ce que Lcs. predictions du 
muddle de Heckscher-OhlLn s’appliquent eonsidtfrablcmcnt mieux. lonsqu" cites conccmcnl 
Bes ediangcii Nord-Sud que lorsqu'cilcs Irailcnt du commerce internal Iona I global. Ele'c*l 
ce qui S Jlvirc vrai dans la pliipwl dcs etudes". Cch resutlat* ne omlrcdistiil pas le fail que 
le modfclc dans sa global i)6 ne psmiii pas marcher trii* Wen. puisque le commerce Nord-Sud 
dans le* biens manufacluriers ne represents qde 1091. du coitinierce mondial tOial. 


3 yt* AdribH'i Worn, HfttkSCfWf artd 01. ■ a CtWHM !" . WeJttWjnsofiflJfflrCdSS AfCt\<V 1 30. Iwivler 1 994. 00. 20-49. 
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Tableau 4.5 Le csmmwc& enm fes Etats-Lhm ef ia CarBB du Sud. 1992 
(on millions de dollars) 


Type de product 

Export aliens 
emirt^idnee vw 
la €or6e du Sud 

importaiions 
am^rieaines en 
provenance de 
la Cdree du Sud 

t'rodu its chimiqucs. plasticities, phai- 
maec uniques 

1340 

105 

Equipcmcnl de ccnlralcs 

705 

93 

Muteriel pnofeaslonnel et xeienlllique 

512 

9fc1 

Fijuipcmcm dc transport autre que 
les vdtiicuics routiers (priudj&ilemriw 
1 " ii^romiucique S 

1531 

78 

Vetements el chaussunes 

11 

4203 

Source i StafHsticai ftstraOid the Unhd States, 1BW. 



Le cos du commerce monqgont 

Dans u.n iLrtitde rdicerU, Daniel Tntflei '' a in no un aspect i:mpirique p rtf c c<tc mm? us ( 

neglige dans le modeSe. 0 ecrit que, si on eonaidfcre que le commerce de hiens cunsiiEue 
unc Ijtfon inJircclc d'dchartgcr dcs factcurs dc production. oek pitidit non seu lenient la 
JirrcLion prise par lex ^changes iflAfc nussi Icar volume. I ,' dvhangc dc Lu Il'iii -, cn general 
X'uv^re biea plus petit (|ue ne le piredil le mssJelie de Hcek sc her-Qhli a. 

Cette disparity vient pour une grande part d’ Line fau.s*e provision quant aux fchingai 
grande eehelie de main-j’oeuvre entre pays, pauvres ei pays riches. CottxidtfruLis le eas des 
Etats-Unis (Tun cold ct dc la Chine de ranine. Les Etals-Unis poss^dent environ 25% du 
revenu mondial mai s seulcrocnl env i ron 5% de la main *d' oeuvre mondiale. Une explication 
simple en icrmc dc proportion dc faclcurs indiqucraii que les importations, amtfrieaines de 
travail, influxes dans les ^changes, tlevryicnl lire ^norme*. quclquc chose com me 4 Jois sa 
pnipre force tie travail. En HiiiliuL deS culculs I ulifh au conlcriu en factcurs dcs h.mry s 
etasuniens o 1 .md iq uc q u ‘une faible importation nettede travail. Pur centre, la Chine jHnsside 
moms tic 5 % du revenw mondial maix environ 15% de (a niuin-d’ oeuvre mondiale. El le 
"dcvrnii* done exporter la plus grande pan de son travail grace 4 ses ^changes eummerriaux 
— ee qu'cllc nc fait pas. 

Dc miinhitvx ieonomistes eroienl que wile amhiguM peut sc rdsewdre cn relachmt 
Fhypoth^se di’urie technologic ideniique dans les dilT^renis pays. Lc ruisLinncmcnt c&t 
grosso inodo le* suivant : si des travjil leurs nartl-am^ricains s aviren Iucli plus gfiieirecs 
que les travaillcurs chinois. alors Toff re dc travailleurx effective ties EmU-Cnis ext 
Wen plus important par rapport a la Chine que ee que Ton trouve dans les Jmiikdes 
brutes. Le volume altendu de cummenx enlne la Chine richcmenl dotJe eri rnain-d h (EUVTC 
« rAm^rique fjiblemem dtrtee en devieni d’uubint ply* faible, Com me noun I' avoirs 

m !">=in.ri Trcplfh, -The taw of me missing iracte and other mysteries*. 4/rwfcao EGcmotnie Review flB, dtotmbrt 
IMS, ftp, IQH-lfM* 
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indiqwJ «p^ricur«mcnt. lcsdifl&eoees ictHn^k^iqu^M wire He* pays canswueni uuxsi gnu 
explication possible dc iannu ygulisadnn du prix dqs faeteurs, cequ' mdiqu-iu le table an 4 . 1 , 

SujjjHwfin* gut les difftrtncex kehnfiiogiques emue ks pay* repfifreflient n*e simple 

ftwTmj Le mullLpliculivc — e'est-i-dire qu urn ensemble donndi J iniunls pnjduil Muleraenl 
5 fni h ijn volume en Chine, psr rapport aux Ruiis-lJnis, suchant que 5 esi. inftuieur 1 1 — 
(Ml peui uliliser dies dcHlfflSes mjt le* ^changes de fiLctturs pour esliilier 1 'efficiency rtlali ve 
de b production duns tliffififreiiLs pays. Le tableau 4-6 Ulustrt les estimations de Try Her pour 
mi fchantillon de pays: i l montre que les differences (echnologiques sont an real lie iris 
i mpurt antes. 

Mjkis.de toule i'a^un, si onconclut k une variation dc la technologic entre pays, pourquoi 
supposer qu elle esl identique dans toutes las industries ? Pourquoi nc pas supposer plutol 
que les pays onl dcs domaines d' expertises propres ? lex Rrilarmiques sent bora dans, 
Jcs logideta, Ics [[aliens dans le mobilicr. les Americams duns l'industrie ilu lilm, eict 
La structure du ctunmercc international pourruil jilors etre d^termin^e uutaM par efrs 
differences ife capacity tedmologiques que par la dotation, de facieurs. 

Tableau 4.6 Estimation de tsfficaciti technologhfue 1983 {E tats- Unis s i) 


Bangladesh 0.03 

Thaiiinide 0J7 

Hong Kong 0,40 

Japon 0.70 

Allcmagne de rOucxt 0,70 


Source :Ther.e*. Anwicsin £«?n tYnie Prv.riv &cQinbn$ 1995. p. 1037. 


4.3.2 Implications d&& tests 

Les f&sultats midges dtes tests concemant lathdoric dcs proportions ties faeteurs pkeeni 
Ics spde i uli stes de I'cconuniic internal itwak dans une position difficile. Nuns avails vu an 
c Impure 2 que lets ana lyses c mpiriq ues can finneti i en ^ros La prediction du module ricat dien 
seltm l.iqiielk' les pays exported les biens pour lesquels ils ont la mdlleurc productivity du 
travail. Cepeiidanl la plupart des specialises de 1 ’economic internal ionalc cwisidfcncnt que 
le module ricardien est tnop liniild pour servirdc module dc base a I' analyse des ^changes 
ititemationaux. A C oppose le modfrlc H ECKSCH ER -OHLIN a tHrcupd pendant Irnigtemps 
une place ccntrale dans la thdoric dcs dehanges pancc qu’il permcl un LraiiemenL siiriultan^ 
des problcmcs rclatifs i la distribution dc* revenue et k la tttKtUtt des ^changes. Ainsi, 
Ic modcle qui Tail les riKilleures predict inns pour les cchanges intematiiMiaux est irop 
limits sous d'autres aspects; par con ire, ies rdsultals ernpiriques aetuels soul fdrteme.nl en 
contradictiiwi avee le module pur HECK SO! ER-OHLIN. 

Ators, que le modcle d’Heckschcr-Ohiin a pennis d’cxplMiaer les siructures redksdu 
commerce international mains bien qu"on nc pouvuit resconipter. il rusks fondamrnlal ptsur 
comprendru les ejfeis du commerce, spifcialemenl seseflfcls sur la repartition du revenu. 
La cnjissjiKie du couutieree Nord-Sud en btens manufactures — urv type d'echangcs dans 
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tuque I L 1 inlenHU* ties facleurs des Importations, du Nord sal: tr£s diffprente <Ep ccltc dc 
set asportations — a placg I'approclie lMI pro putl i tut ilteS- fadtiuil au u<rur du’- debaLH tic 
politiques commercials. 


Resume 


1 Four Coesprendre lie rble des ressourpes qtans le wmmerDe, ■nous de ueloppOPS m model® dar® 8#qe>Bl 
d#u* Wens sent i»ilu»1s on irtilisard deux tacteurs da production. Las deux bsens different de par 
t’ffifisnsxf^ fectornaffie; pour tin rapport donne selaira/rentie. la production d un ctos b»ens utilise ra un 
rapport plus 4law6 dS> tome par rapport au travail qua ne le 'era la production da i autre Wen. 

3 Tan I qut 8® pays pnoduit !M deux biWiS, il exists une relation unique errtre las prix calsirfs pas 

at lea prix ralatiis des tecteurs Uihse 5 pour produce oes Wens Un® eUQMntatlon iinns Ip pun ■ulu’i' 
du b*en xitonslf «n travail ten giisser la repartition du ravens an faveur du travail at le fora de tapon 
lrc-5 marquee, Le &alairp rfci da la mein tfceywe augmentera an fbnctkm des deux teens, alpr® qua 
to raven u rde das propretairea twmsns ehutera «n tontfion des deux biens. 

3 Un Bccraisaament darts I'olfre d un des tacteurs de production Wand les fXteSibilifie* de production, 
mate d’one tegon fcrtemewl titers** Si la pruc retatif des tee® ne change pas, la production da faien 
uWisantde feg&n inlanstva cs foclaur a'accroit afore qua le production da i'autoe teen dlmlnua on istmes 
reels. 

4 Si, dang un pays, I'oHr* dime msource «st retatwemant plus important que c«lle d'autieiE re &&□ ureas, 
ce«e ressourco sera die abondante. Un pays tendra a produira re ar vemenr an pigs granges quantity* 
las Wens qtjs ullltwnt imensttommt nwsoun»6 abendaniSHS. Ceia conSlitue la base de ta rbdorie 
de# dedanses de HECKSCHER-OHLiN : tea pays tmdera A exporter tes Smfis intansds dsns tfs 
fecleuf s bon t tte enf une dotation abandante. 

5 Pares qua las chertgements netellte darts las prix dSS Dions. Put do puisunts effets sur lias menus 
roliiifs das tacteurs at pare® qua I® commerce rntarrwtionaJ modife lea prix raiasrfs, le commerce 
international exSrce sane lode influence sur le rsvenu das fadaurs. I_es pmp-iivai.ef. das factSute 
be production abondants d'un pays gagoanl a I'dchenga mate las propriitairtt des faefaurs rams y 
pariJVil 

6 Dans un modele iddaliad, la commerce mtemattonal devrait an fail MUduir® u I’dgelisation entre pays 
das prix das tacteurs da production comme Id irawait du le capital. Dana la rialiie. on fi'obsarve p«s 
une Agatisalion complete des pnx des ibetaws e#i rason das tortes dispariws dans las laMdums. 
des barrieres aux ecfiangss el des. dirferaiKes internsllonales de technotogpe, 

7 Lidee qua lea Pyrenees da ressc^jrces confluent le principal 0#Mrmir&ant de fa structure des 
bohangas n'ast gd ndralement pas contirmfte pai tes bnaKyses empiriquBS. Au contrake, las differenc'es 
de DatSinotogi* jouent probabiemecirt le rPle dominant, comme fl'a SLtgges'fe Ip modfr^i rtakdien. 
Mdannwina, le modbto HECKSCHER-OHUIN garde son uMItS pour prWsra tos alfels des ^changes 
sur la distribution du rpv#nu 
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I 

Termes clefs 


abandonee Kacloricllr 

(Ugafealion cks prix ck& Ijctruir 

expansion tuaisie des ponsibililrfs de 
^udlictiort 

facie™ abondaOl 


fKlmr rare 
mlensild facrnrielle 
paradoxe ite LEONTIEF 

thcnric HFjCKSCHER-OHLEN (ou des 
proportions des faLleiro) 


Problem es a resoudre 


41 Aux Etats-Unia. is terra net boo march# : le rapport terrtrtrftwaii ut$s6 darts I'ftievage bovin eat plus 
•Slav# qt*e CSlui nsteW a la CUfiLfB <du W4 Dans des pays plus pet^ias, oil In terra eat ch©re el la 
main d'cBuws ban march#, il asl cwwnun de lair# de l'*tevage bovin en uPisanl mans de line ei 
davanlaga do mam (fawvr© quen'en uiiilsenties Amdricainspour cultiver du bid. Peut-on encore dire 
que S'^levage bovki esl inlensil en terre sir ccffipfiraisoft MC la Culture du Wlr? ^wrqLsQi ? 

42 Supposons qua, a prix das taeteura cou rants, las v&emems soient produiss en ubiisan! SO hennas de 
tfawsel per acre de asne et lee btens aiimafflaireB S heures par acre de terre. 

a) Sttpposons que les ressoyress iDsalte die rdooncmie i'iiavenl ii 600 be u res de travail e: #0 acres 
d® Ian®. UMli&ez mn dlagramm* E»f d#temnrier rsfi&catkin das resBeutces. 

b) Supposons 4 p#6sen! que I'oflre detravsi deviant dTabard 800, puis 1000 el enlin 1200 heures. En 
utilisant un dtegramme comma ohIup de la figure 4,6 lm«t les ncuvelles elteWfbons de? ressourcBB. 

c) Qu'amverHBt-U si I’otfre de travail augntentait encore SavantBfli ? 

43 «Les pays l©s pfeas pauwnes du< mondc rw peurtrtl risssn lrcu*er a i* porter. Ms nfonl aucune ra secure® 
qsfti sort sfbOpdanta ■=» Mrlarnemem pa* !e 'Capital qu le tarr© oi mfima I© travail dans les nations pa uwOs. 
les plus petilaa*. D-scUes cette aflirmalion. 

44 Le mouvemertl ayndical americain — qui reprieeftto en majeure parti© les owwers pluifli quo ks 
activites pfoPessionneiles et lee trav&lleurs a haut niveau d’aducatian — a iratfiiiconetiemeni tavofis® 
les liratatons s>dr les impartaSiorsS ©n provenance d®S pay* 103 fflSQins richer Est-os la une politique 
i Court© vufi bu UM potlWqu# ratioratelle ©n raison dea irn#fdts des DUimGrs syndiquis ? En q«0l la 
nipCMaa depend-elle du modfele thQfesi ? 

4,S il y a dss dMirenoBB stAslanfielles anlre les niveauK d* salalre # 1‘intdrieur des Etata-Unis. Ainsi, 
gourdes metiers equivalents, les saiairasdaa ouvrietsde I'industrie manuEaduriOre sons environ 20% 
plus has dans le SuttEsl qu'lls n® le sonl S rOuesl Permi las axpUcal^ans donneee pout I'dchec de 
rdgeksaiMpin dss prix das fadaurE, iaquella s'appfeque i t* cas ? €fi quoi C8 cas esl-il difterarai daa 
disgames de saiivres entre lee Etats-Unis ei la Mexiqua [qui eet beaucoup plus proche du Sud-Est ei 
de I'Queat qos sefi di#ux i#giens rw Si sent Ton® d@ I’autrei 1 

AM Expliquez pourquoi I® paradow de LEONTIEF it les rkautlalB plus rOcentB de BOwtn, IjEamcr el 
SvEtKMJSKAB analyses dans le- tflxl© cwIn^iSin; la 1b4on® dSS proponlons de lactsure. 
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4.7 Lms. de 6a dhscuseicin aur las n6&ultatx ©m^irktuds: du mpdil® H&Clojet'ver-OMii't, nous noli 
qu* Ofts eludes r&centes indiqu«Tt qua refficisnce das facie jra de ptfoductiop semble d.| J e r -:?nto 
intemaliiaralemiBfKt pedant. Expliquez com mam eela. pbumnl effector lu priswiiM da- 1‘eflalisallOin du 
pn« ctes toawjrs 
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Annexe au chapitre 4 

Prix 6 bb fpcteurs, prix des biens et choix des intrants 


Dans; Ic tnjrpx pniKcpiil du dwpLire 4, nous uvons pos^ ctcu* affirmations, cnroceles mais 
insul'fiinjnmifnt deseloppto. La premiere, inclose (tons la figure 4.2, esc que lc rapport entre La terre 
SC k' [ruvyil Lii.i liscrs dans ellitque industries ddpendail du ratio salaire/nmie. w/r. L' autre allintui’ion. 
unlike duns la jigvre 4-3, ^ron^ait qii'unc relation unique •cx.ihtui.t enlre Jes prix ixiulils des biens 
Pc/Pft £1 la ryppon sfllai ra/rcntc . Cette annexe va ddmonlrcr rapidemenC t« deus. pfOpwiiLiOns. 


Choix de techniques 

La figure 4A.I iHustre VcSquilibre emre iraviaj] el leme pour la pnoduclmii d'une uuili de biens 
alntietiUures — Visoqutml untwitf? pour In production dc btenn alimenlaircseil Indicjuitr par Lacourbe 
El. Elk DflUn Liit certain nombrt de foncticms d 'isocoili : la combinai^un dc term cl dc travail t|di 
correspond au racmc cout. 



Figure 4A.1 Cltolx do rapport optimal terre/travail 4ftn cte r&q c 0 !>!^. u .i 

pwSucfavt thit aH&ndre (a drafts d'isoBout fa pi’us basss jtos&Wfe.; «$' Shifts Qu'H 
chotsa {& pmt sur fisotjuadf unite™ fla ewftte tfj Od la pente &&t ekraie au ra^wf 
\r/r', aufi^wpfi&E. 


i itjr 
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figure 4 A. 2 Chiingemimt dene le rapporl salalreJh&nte Oft apcratssemaftfi^s u r 
M glisser fe chont rfinttmti au edit te plus bas tftj pomr i an point 2, c'asr-i-d'PB ger if 
amine au diet* d'tm rapport temftGm«rfplus &ev6, 


Um fonetkmd’isoeoftt seconsuvil cnmme suit : Iceofll d’co^agcr une quanlinS Jonwfc de travail 
L cat wl F le ecu I de Li iuer une xurfjL-e ddtermLn6e de icrrc T es| rT. Si on produit une unil4 de triers 
alimcrlairc* en ulilix-u.nL a^r unilds de travail et vi-pF unites de trrrc, le tout total dc la pnnduction 
(k «lic unite esE A' : 

A — ten [_f- + f ij pf." 

La druite -qui rcprcml loutes lex ixunbinaisuns de a^y el de a-py. kurrespurdunt au mcmr loul. u 
1' txjuuciun : 

A-tf = K/t- fat ft Jutjp 
II s"ag]l done d'une tlroik done la penLc ext f-it'/r). 

Le arfudma rcpniscnlc are famille de cex droites, ctuicunc corrcKpnndant a un niveau different dc 
couth: les droites plus IcriEntfc-s. de Pmnginc indiqucnt den oouts lolaux plan dteves. Un produeicur 
chuisini Id cuut ire plus bas possible eiarl dim ne le parLagc technulogiqiie determine par la courhe 
II. Id. il s'agil da fxiint 1, oil II exi tangents it une druite d" ivwout el oil la pente de 0 ext <?pale it 
(— w/r). (Si cex r^snltais vwt rappel km la punpaxirkm de la figure 3.J n& L L ik-inHiime |M0d»i( & un 
point de la frnfitkiie de possibility de produclinn tel que la penle y est dpak a (—P^/Py}, tntis 
aw/ ou son. C'esl hien le metric pnneipe qui s'applique iei.V 
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Figure- 4 A.3 Detennination du rapport sale ire-renin les .isoQumte r ’f FF 

rncflquewtJks rrpjs ndeessamespcwrpmdi^ ta ratewrt'un rfoferfte^i&rtflnrsd'iim 
psn $t d'afir mi$ &auir$ j^r t. Ctoww te pm doii #e egai $vx cauls ote p-vducfw\, 
tes «v«4te rae cbm# bw* $v$st «ulBf vtt d&fl*/,- cedi ip^que que isppwrr 
salarrft'rafrts usf 4gai ju signs pres 4 )a p#nlt> dWie ctate tongente i ces deux 
soquarifs. 


Cmiiparuns a pr^wnl If chuis Ju rapport LcTrc/lrjvtiil pour dcu\ rapports de pna. lies fcicteurs 
Ji fltfnrntv La figure 4A.2 illuMn.- le Choi* -d' intrant pour uri pm reJatif du naval i bas, (ar/r) ] , (t un 
pn.t relatif du trawdl £lev& (tr/r) 3 . Dans k- premier fan. le choix ■d inlniiil est sink cn I : duns II I 
sccood, il cm siiue on 2. l.e pm nelatif plus tflevif Ju iramil amfenu I ehoistr un Tapped icms/travail 
plus {Elev^, eomirie on If suppo^ii :i la figure 4A.1 

Rf ve in m s inuiiilf n:LiU i In relation mine If pri>; den bic ns ct If prix des facbcurs. II ex istedj verses 
logons d'ahoTdtT cctte questicHi. nou Bureaus fci I'unulw ijiirwluue par Ahh.i 1 x mer dans k-- ounces 
1930, 


La figure 4A.3 wprcruJ left intrants de terra « de travail ndeessaireft pour la production de 
vfitemewts ci Je Mens alimnniaira&. Danft left figures pr&dttaiEe*,. nous suonii munirf Ins inputs 
nteessa^ pew gwuhire une unitd d’wn bin. Dans « graphe^ei, on aout Ins intrants iKfonssaires pour 
pmduirc rApavaknl 4’uir dollar de ehaqwe Men qui sent repftwntds, («i 4c rout moolant nn dollar 
li ptfjr du mrnne-nt oil it cm kkmique pour les dewt hicnx ), D|s lews rinqumt ties vtlemalt, CC r 
illuvtrc Jfs combdnaisons possibles d' intrants pour pradtiiic l /Pc unices de vfleirkents^ Hsoquam 
i.les biers alimenlaires, FF, Lltuslrc- If - combinaisons possibles pour pmduirc 1 fPp unitifs dc bicnv 
aOimenlaires, Vu k gniphc. la production de biers ahmeiHiurcs est id intensive en terre- : pour tout 
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Terre 



Tr&ail 

Figure 4A.4 Une augmentation On pria oes ^elements Si te pm ete$ idtawflte 
augment*. urw profac&oo moMre mtfmpond afars & ,'a vateur dWat, fX rt 
ssf Abra remoJace parCC 2 . Le rapport saiaw-renie tf^pfcpN* doif a*ors passe-.' tte 
{iii-/f ’) 1 a , 


rappurl w/r donne, Lu pruduction dr bimn alimenudrrK va toujourc utilise un rapport plus ekvtf 
terrc/lruYail que Lu production lie velcmenls. 

Si I'dconroniic prodult les dcui bLcns, on se iraivc dans la situation oil 9 c enut de pmdnirc 
1’ifquivalrnl h un dollar de ehuque hien cst, rn fair, un dollar. Le coin ik- produLtHHi dc 9 'equivalent 
d’un dollar des deux biens duil itnr idenlique. Ce re-sultul n 'airiven qlifc si tr point tie tout minimum 
pour la production des Jr us biens est sink sur la mrmr droile d'isotoul . Le rapport saLuirWrenle. 
v?/r, doii alors #rc iigal & la peme de la (facile, elle-mimc cangenic an* tknx isoquants 

Lnlin. ixmsidtfrons ks elf'et* sur k rapport smlairc/mmi*- d’un peerntssameni dims k pn* des 
vetementH. Si ce pris augment?. ill fuudni produirc moms dr yard-, dr velements pour otHenir 
rdqui'ValrnS d'un dollar. L’ isoquant cumspondanE a la valeur de I dollar de velemenls se deplaoe. 
I .a figure JA.4 nmntnc I'lisoquant de depart, CC 1 ,^ le newel iinqu^nl CC 1 , 

Mouv drvons uik Join encore tracer ime draite langente aux deux ixoquanls; la penle dr (xtte 
druiie esc ^gale an rapport salaire/rente an si^ne prfc* On eonsLaie uAmiift du fail die la pemie dr 
la drnitc d' iscKodt (dont 9a petite est — (tn/r]r) que k neruveau rapport u/r est plus Aev£ quo 9e 
precedent : un prix relatil plus dleve pour In velcmeiUi implique un rapport Kalaine/rcnle "plus 4tev& 
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Le modele standard des echanges 


Dans icsehapitrcs precedents, nous mvons ddveioppe un certain nombnede modules dont 
diacun repose surdcshypolhescs difft rentes cn cequi conccrnc les faeteurs qui dftcnriinent 
Lcs possibility de production, En vuc de souKgncr les points important, diaque module 
cxclul CQImlK Opeott tie Li rdaiik Mir loqudt d'aulrL's mode les Mil contra ire se cL'ntivnL 

Ccs modules sent : 

* Le mrtdrle ncantien ; les possibility de production soul deitrminiks par V allocation 
entne les Hceleurs d'unc settle itttouirc, le travail. Ce module sc ventre sur ridde de 
fa vantage comparmtif mats ne permel pas de diseuter de La repartition du revenu. 

* Le mt>di'le a jacfeafs spdcifiquet : alors q ue le cravai L cm Lin lavleur mobi le, d'autres 
lactcurs s'avcrcnl spccifiqucs a chaque Industrie. Cc modele convicrit pourcomprendne la 
repartition den revenue nuis esl peu adaptf a une discussion de La ‘■true lure du commerce. 

* Le mtxtete etc ff*dtx>hcr- Ohtm : de multiples facteuns de production sont mobiles. Ce 
modele s'avfcrc plus difficile a murder rnais permel une comprehension plus precise dc 
la fapon donl les resources peuvtm influeneer les structures d'ddhangm. 

Luraquc nous analysons le moode rtfcl, nous dCYOm baser notre favon de penser 
sur (liven modcLs. Ainsi, dans les amices 1990. une des transformations deci sires du 
commerce international a die racemissement rapide des exportations en provenance des 
Nouveau s Pays Industrialises. les NPI. Ces pays experimenLeiem une rapide eroissaneede 
la productivilet pour discuter les implications de cel ace roisse merit de productivity, nous 
pnuvons sou hatter appliqucr le module ncardicn du chapilrc 2. Mais ccs change mcnls dans 
I a structure des ^changes out des effets di fibre ms sur les di Here nl s jrroupes de population 
auv Etals-U nis, Pour compnendrc les cffels du commerce par de&sus I’Qcdan l^aeifique sur 
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1« ditfribution du revcnu aus Etals-Unis. nous pouvans scuhaiter appliquer le module i 
fjttcuri sipdcifiqucs du cliapilre 3. Enfirh avcc !c icmps. b resources des NPl ont change : 
ils Cent aLcLLfilulc tltt Travuil cl leur main-d’ccuvrc former s'csl UCtUC tandis quc Ic travail 
ptu qurdifsi? y cm deveuu pb rare. Pour tirniprendn: tcs implications de test changcmcnlii, 
onus- pouvons vouloir ra jLLK itHirner \m 1c modilc HEOCSCHER-OHLIN du chxpilre 4. 

En ddpii de Icurs differences 'dans les details, nos modclcs ont un certain nombre dc 
traits comtnum. 

1. La capacity productive d’une £coru>mie peut elre reprdsenlde par &a frontifere de 
possibilild dc production ct des differences dans ccs fronlicrcs peuvent don net lieu 
& des ddlanges. 

2. Lc$ posaibiliicsdc production d^tenn incm lacourbc d’oflfre relative d'un pays. 

3. L’dqn.ilibre mondial cst determine par la demands mondialc relative ct I' off re mondialc 
relative, ccttc dcmiire sc trouvant entre les off res natlonab relatives, 

En raison de oes traits commons, lei modfeies analyses apparaiisenl eomme des cas 
spCciaux d'un tnodclc plus general dune Economic mondialc ouvcrlc. Dc notnbreux 
profjldmcs tf economic intemaiionde peuvent ctrc analysis avcc cc modfele gradual, 
les ddUkils dependant du modi I e particulicr quc I' on cherish, Ils incident les cffcls 
dc ddplaccmcnts dans I’offrc mondiale «n consequence du progrts tSconoraique’. les 
displacements ilaas la demande moodiale rdsuhant do l'aide duang^te, des reparatiorts 
de guerre el des mitres transferts intern ;lL it uinux de irvenu; les ;lepl aeemenlv sitnullisnds 
dans L offre et la demands provenant de larifs douaniers ou de subsides aux exportations. 

Ce chapiirt met I "accent sur les aspects de la thferie du etmnienx international quL no 
dependent pus forteincm des ctn uii lions de I offre dans uncdcoimiiiie. Nous velt jppon* ici 
un muddle gttafnild'HK^uimmie nkihdiale oLivert* do rtf its dhrapittts 2, 3 Cl4 peuvertl girt* 
regard^ comme des cas sp&iaux. Nous utilisons ensuite ce module pour nous demander 
comment divers types etc changement dans les param&tnes de base affectenl I’dconomle 
mondiale. 


5.1 Modele general d'une economie ouverte 

Le modeli' general d 'cch a iijjc cm basd sur qunlit relations de base : (l) la relation 
entre la frontiere de possibility de production el la courbe d'offre relative l f2) la relation 
critic les prix rclatifs. et la demands (31 la determinaiion dc I'dquilibrc mondial par I’ofTre 
mondialc relative et la demande mondialc relative; {4 > I "elfet des imniv de rtchangt ■ — 
e'est-^-dire Ic prix des exportations d'un pays clivisd par le prtx de scs importations — sur 
le bien-ctre d"un pays. 


5. 1.1 de production of afire relative 

Aux fins dc notre modcle gintfral. nous suppose™ quc chaquc pays produil deux bienx. 
Icy aliments. ( F) cl les v elements (O el que la Iron tie re de production de chnque pays pent 
etn* rtpr^senule par uric court)* idguliere eomme cdle illustref* par PP & la figure 5. 1 1 . 


1 toua amms wi mue, kmqu'il yaui seul facleur da pfos^efion, m chapilra- 2. la ite pwriHinl o* 

priKlUrtloB, -i:;- ling FVjyf m pfeparl Jnrac(4^5.. A s^gr«g r«jgn?5ar^ cwrtfl r*gyltirB im lr 

riaidenpaul Alra tomieMiiAearm'fieuAtiae aidrflms. 
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econofTtie a une fronUtra de producton PR «Bs pracfu'ra au pmt Q gu> «r sw is Agne 
tf&Mtar la plot $ lewde. 


Le point de la frontiire de produetitwi aoquel une foonornic produit en fail depend dm 
pm relaiif ties v&temetits par rapport auit aliment. Pc/Pf- L® BUcratfecoomle offtt kcd 
£gard une proposition de base : u ne economie de man-he qui n’est pas ddform£e par des 
pratiques tncKnopolistiqucs ou d’autres Echoes dc marchti cst cflicicntc au point dc vue dc 
la production- Coin signifie qu'dlc maximise U valour dc la production aux pm donncis 
do marehd, PpQc + PfQf- 

Nous pouvuua indiquer in valeur de march*? de La prudiltlian on ira^ant une sdrie do 
druites (Tisovakur e'est-i-dire dc droites sur lesq nolle s la valeur de production cst con- 
st ante, Chacune dc ccs droites cst dc rime par une Equation dc La forme PcQc+PfQf = V. 
™ on idanangcafLt Qf = Y/Pf — {Pci Pf\Qc oil V cst la vaJcur dc la production. Plus 
liauL Cst V. plus la dniire J’ismaleur sc drplaoo vets le haul; airisi des droites d" isuvaJeur 
s’deartant de plus cn plus de T online rcfleicnt uno plus grande valour dc production. La 
pentc d“une dmiie d'isovalcur cst dinpJcmcni le valour ndgaiive du pris rclatif dcs, vcic- 
meitis. L' Economic produira la plus haute valeur de production quelle peuu ceci (Mui£tre 
realise cn produisant au point Q oil VP esl juste tangent h une droite cT iso valeur- 


- Ddiis ooire armlj-M du raodele a ladei-rs apwalkjjM du chapiirt 3, noua avcria rntt enptkriisftwil que I tctinurme 
prddwt cciiintirs au pcuni dft «i iiyia (in (sossifeiita fta miduchijn pour i^qijfli la panic , 1 m la esi Scale au lapped 
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Figure- 5.2: Comment un accrolssomeot dans ie prlx des wetemenls en affecte 

I'offre relative. Les pantos oes dratles d'taiter daviemant plus tariffs to/squa 
Ie pm reMt des wgferwrik augmente, enoassamoe {Pc/Ppi 1 a \Pc/Ppf ft® 
^lv os.' IntOqui m? M rotafet d& F 1 F 1 a V 1 V 1 }. tf &> resuiite I'^esnemia produtt 
wantage da M&e/nms e! mow® de &ms mmentatres er quo- P^qoUbre tic pfoduetkm 
pass edeQ' a if 


Supposons maintcnant quc PcfPp augmcnte. Dans c t cat, l« diwtes d’iscmiLcur 
prcndraicnt unc forme plus ruidc qu'auparavant, Dans la figure 5.2. la droicc La plus 
dlev£c d'isovaleur que r economic powail attcindfe avttkt k ebangement dans Pc/ P f esl 
indiqutcparV'F 1 . A puts Ic diangcmcnl dc pris, ladroilclaplus devdeesi F 2 F 2 ; lc point 
de produclion dc I'deonomic sc deplaec dc Qi kQi. Ainsi, comme mu pouvions nous y 
ullendn:. une hansse duns Ie prii relulif des veteinenls aniline L'eLmiciiiiie a prinluire plus 
de vihemems el moiiis d 'aliments. L’offre relaiive de vete merits augmenlera done lorsque 
Ie prix reluiiJ des veiemenls s'accrolL 
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oes pnx ri€E- dsiA bens, c-'esi-a-dire la ou la drarte de p»i* est tangent e la cniirbe de pwratH W4 Se product Les 
lecteurc pwuvenf Bmioafla* ngipumer au chapta 3 pair ndniphir ipi.# rrtuttai. 
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Figure S 3 Cdh&ortimatJon. production et tiehange dans is model© general 

L'econom'fl pradUE au pcnnf 0 la fronSkm da pmafeitf m production y est tangewe a 
ia rf'o/fe d .'sorafew la piu s en'ei ee B'e conswrwie au pokn D ou ceflE o'rcre tfbcwfeur 
e$t tsngenteffla court* d 'indifference £,? pAjs efewpe. prodW dtantage do 

wfJtem&ors guana n an coraonew at das ion fttportp flfcs v&aitienrs: en mlom pile 
imnscmnp datenragp tJ'arimenfts qu site n 'en produi das tors efe an imports. 


5, 12 Prix rgiotifs at d&manda 

La figure 5.3 IlLus-trc les relations entre production, consommalion cl ^change dans, le 
module gdraSral. Cum me nous I'avoni Litdiquii au chjpiire 3, lu vuleur de la cwiitiinmation 
dTunc economic est dgalc a la valcur de sa production, Si nous dgfinissons rcspcclitemeni 
par Dc Cl Dr la cnnumimatinn de vetements ct d' aliments, jl vienl : 


FcPc * PfPf - FcQc +■ FfQf - V 


Cetle equal ion now dll que la production cl la consommatiun doivcnl sc (muter sur la 
m£™c droiic tTisovaleur. 

IjC chain par ['(Scooomie d’uri pn>int sur la droit e d' iso valour dfpend dcs gouis. Powr 
no [re inode I l - general, nous faisons unc hypolhcse si mpli fioatnee utile ; lus decisions dc 
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Figure 5-4 Effete d'uM pugmentetiqn du prix des vUeiwnls, Lg oenfe <fes 

drones dVsnvateurs esi egate, aa Sfcw pres, au pn* retard dies veieJTienfe P^/Pfi 
QLN ft«?!rafrif gyft tesfLte ce pmr aupmwte, a p#j?r# de Muffs an dotes draws tour 
tf^'iLWpius forte. Pi's spicrffitetiMtil a tote ete vateur .■riayimjte pivote de l r| V 1 a 
V 2 V ' 2 . La pwdtictim gff$s& de (J y a Q z er la wnsammsfiitm ds 0' a P*. 


L'(inM)mi]i:Ui(in d'une dCOQOtttie pcuvenl etn; renr^senldes CtiSPrtie si cites etuienl busies 
s-tu* les Quills d'un individu unique repf^seniaiif . 

Lea gouts dun indmdu peuvent etre rcpTcscnttSs graph iquement par unc sdrie de 
cuurhes d ’indifference Unc cwiibc d' indifference liwcc I'cnwmblc dcs ccunbinaiaons 
de couoaitnttiaa dc C ct F qui UtHOt rindividu «u memc niveau dc bicn-ctrc, Lcs 
courbes d’ indifference oni (Mis propridt^s : 

9. El lea wnt (Uxruissanles ; si on offre moins dc F i mi individu mais qu'on vent lui 
coniover la m£me petition de hien-^tre, i! ftut lui dontier une plus grande qutntitd 
de C. 


II y a ptusiaura crfaernttes de rsreonsLanctd cm oeUe ItypahSsa esi jidlflMe. Cast la caa e£i lea ridrvidus ont ws 
mSmas goflla at la m*™ pan da rcules as ressourras. G’asl ie cae buss (ofsque ie goaverrwnem radlstnbtrt ea 
revenua de manere a realise- sa conception du Wan-fllre asoal gdfitfal Dana son essence itypttieee roquierl qua 
lea eflws d un ctiangenwnl: de la d^ntjull&n du rmm sor la demands ne aotertl pas iroe imponnts 
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2, Plus unc courts d'iodif^mKC qst silutfc vcn le haul d vein la dmitc, plus haul cal le 
niveau de bicn-eLri: aliquot u 1 1 u correspond : en elTet, un Lmliv LJu pnilere plu.i Jli Jcus. 
hienH que nuiins. 

3, Les counts tl'iniliiltTmn; deviennent de plus en plus platen quand on glisse ver. la 
droite : plus un individu Mw mme doji de C et moms iL consomme de f, plus une 
undo de F prond de valour a la marge on comparaison avec unc urine de Chains! il 
faudra foumir plus de C pour compenser loute nouvelie reduction dans F. 

Sur k figure 3.3, nous monirons pour une economic un ensemble de eourbes 
d'indin'^renoe qui ont ces rrois prf>prii*i£s. L'tSeonomie dioisira sur k droite d'isovaleur le 
point qui donne le bien-etre le plus clove possible. Co point e&t celui ou La droite d' isovale ur 
est tangeme h la plus haute courbe d’ indifference possible, soft D. Notez qu"& oe point 
Tdconomie exporte le bicn C et importe tc bion F (si ccei nc vou& paralt pas indent, 
retoumez a notre discussion de la structure des dchangos au chapters 3). 

Considdrons niuintdiariL Cf qui so produil loisquo PcjPp s'aCCrvrit. La lip u re 3.4 on 
munlre its etTets. D’abord, L’dconodriie pmduit plus de C et moins de F. ddpla^ant la 
production de C^i i G?. Ceci deplace la droite d h isovaleur, sur laquelle la consommation 
doit sc trouver, dc V' V' 1 a V^V*. Lc etioix die consonantal ion dc I'tfconomie passe dime 
aussi de D\ a D%. 

Le diangemerit de Dy a i >2 refttfte deu x effets de 1’aocniissement de Pc/Py- D'abord, 
reconoinie s'esi dcpkccc sur unc courbc d' indifference supcrtcure : ellc aticint done un 
niveau plus dlev6 de bsen-etre. La raison ert esl que cette economic e&t exportatrice de 
vetement, En effitt, lorsquc lc prix rcladf des vetements s'accrotl, I' Economic csl on etal 
d'importcr plus dc noumturc pour Soul volume donne d ‘exportations. Ainsi. le prix plus 
dc ses exportaliuns rcpn^scnle pour elle un avanlage. En second lieu, le ohangerncnl 
dans lev prix rdulifs conduit a un glivscmcnt le tong de la coudhe d ' i rid i Iteronce en faveur 
des aliments ei en defaveur du vgfenient. 

Ccs deux effets sonl fami tiers «l octjx qui eonnaissenl la thcoric Licormriuquc. 
L’aocroissement de bien-Stre repre'sente Vcffetde nvcnu\ lc glissernem dc cimsuirutiiaiion 
pour tout niveau donne de bien-etre repr£sente i'effetde xubsiimiwn. L’effetde revenu send 
4 aecroilTC la consummation dcs deux biens Hindis que I'ctTet dc prix pousse r&onomic 
a consommcr moins dc C et plus dc F, 

fin prindpe, 0 est possible que felfet de revenu soit h ce point tort que, Inrsque PcjPy 
iiugmente, la consummation des deux biens 4iugnteme effeciivcmt-ni. Nocnulemenq 
cependant. le rapport de La consehinmation de C par rapport ii la oonsommaiion de F 
diminuera. Ceia signilie que la deman de relative die C ddolinera. C’est le oas reprtfsem^ 
dans la ligure. 


5 . 1. 3 Les effets de changements dons fes termes d’echange sur le bien-Stre 

Ldf^que Pc/Pp s’iccroft, hit pays qui cx|jorte ihirialeiTienl C 1 vniit st»n bien-elre 
s'amdliorer, comme on [’a vu par le mouvenient de iJ | il jLJ : sui la figure 5.4. Inversemcm. 
si Pc/Py devait d6cliner, la situation de bien*Stte du pays se dtfierioreraii — la 
consammalion pouirais par cxemplc revenir dc Di a D \ . 

Si le pays avail ele initialement expmlaieur d’ aliments au Lieu de velemcnl.H, cel did 
agirail gvidemment en sens inverse. Un accnoissernent de Pc/Pf si^nifieniit unc haisse 
de PyfPc et la position du pays se d^leriorerait : une baisse de Pc/Py am^liorerait par 
contnc sji situation- 
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Figure 5.5 Qttre el demende relatives dare Is monde- i^MS Pr " Pp t pivs 

grande osJ ftrfr# nmdwle dc icreroenis pat rappad aux atmsrrts et pkjs Jm $se est la 
cfcrrantfe nxnM da rateTie n fc aar. r apporf au* aAmenrs. Lepra reta'tif tffquAbra o 
{Pc/Pf)' est ditennin6par JWarsKtan des cour&es tfoSIre ef rite cferranote ntativw 
cfans te npntfe 


Noun [HJiixoris Luuvrir [(hjn Its C» en ddliiaissiinL ItH lemnesd’dchangeeornitte le prix des 
liions qu'uij paysexpurie initialeinent divisd par le priA des biensqu’il impone iniHatenwai r 
Le prineipe general est done Le suivant : un accmissement dans les remits d 'jcfurrtgr 
au $ tn? we ie bien-itrv d un pays tandis qu r un<° diminution des femes d'fckatige reduit 

.win Aifn-ftrf. 


5/1,4 La determination des prix relotits 

Suppo&ons mainlenant que 1 ’economic mondialc sc compose dc deux pays, ill nouveau 
appcIcN Nation (qui expode den vetements) ct Hi ranger (qui nporlc dcs aliments). Lcs 
lerniL’N d’ricliiinge de Nation nonl (n£flm£| par Pc/Pf tandi.H que oeux d 1 Elranger uonl 
]HesuriiH par Pf/Pc- Qc Qf repTfsenlent les quantity dr veiemenl.H et d'alirrienis, 
produces par Nation : Q}- et Q }. celle* produiie* par Etranger 

Pour dftentiiner Pc/Pf . iKHLh prtfuvrt$ PirtterseeiiOrt die I'ofTi^ iilurtdiide relative de 
v£tement* et de la demande mondiale relative. La courbe d’offre mondiale relative (RS 
dans la figure 5,5) est croissante: un accroi ssement de Pc/Pf incite en elTet les deux, 
pays a prod u ire plus de vetemenls et moms d' aliments. La course de demands rtwndiale 
relative (HD) esl au enntraire decroissante : un accmi sscmenit dc Pc/Pf ineile leg deux 
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pays & icdiiirc leur consnminiition dc vetcmcnls uu profit d' aliments. L h i ntcrscction tics 
courbes fpodnt ] ) determine 3c prix. relatif d’tfquilibre {Po/Pyf- 

Muiit tenant que rtOus saVOrt* comment L’olYre relative, La detttailde illative, Itfs termes 
d'&hange el le .niveau, de bieti-tftre sont determines dans le modilc gtfntfral. nous pouvons 
futillser pour comprendre un certain (sombre de probltfmes important!! de rdconomie 
LntemationaJc. 


5,2 La croissance economique : un deplacement de la courbe RS 

Lcs cffcis dc h croissance tfconomiqijc sur ink tfcouomic mundialc ouvcrtc sont une 
source permaneutc de pn&icL'upalicHi't ct de contniverxes. Le dtfhut inume aulour dc ileus, 
question*. D’atord. la croix-sance tfcnnomique <f autre* pays e*t-elle toime ou mauvaise 
pour notre pays ? En second lieu, la CFoissatice dans un pays est-eLle plus ou moins. 
inttfressante quand ce pays fail partie d’une Economic mondial? tenement btegjee 

En ce qui c once me les effets de 3a croissance dans d’auLres pays, de.s argument* de ton 
aloi peuvent fine dm is dans les deux sens. D’un eflet f, la croissance dconomique dans le 
ncste du rnondc peut etre tonne pour notre economic ear die signitic un largisscmcnl des 
marches cn favour dc nos exportations. D‘im autre cote, la croissance dans d'autres pays 
pent nignificr one concurrence accrue puur nos cxjHirmiCUrJi- 

Des ambigufttfs semblables parai&sent prtfsentes quand nous examinons les effieLs de la 
croissance du pays mcmc. D'lan cottf, la oniissHnce dams |«l capncitc de production cLunc 
Economic toil avoir plus d’inicrct quand 3c pays peut vendrc unc part dc cettc production 
accrue sur te marehtf mondial. Mais d'un autre told, less totoikes de h croissance peuveni 
passer aux autres pays sous la forme d’un prix. plus bos pour its biens expands plutdt que 
d’etre detenus a I'inttfrieur du pays. 

Le module gtfntfral dies tf changes dtfvetopptf dans la prtftoderLte section nous found t un 
cadre d ‘analyse qui peut dipaitager ees contradictions apparentes ct clarifier les efTets de 
la croissance cconomiquc sur une economic ouverte, 


5.2. ) Croissance el frontiere de production 

La croissance tfconomique sign! fie une dilatation vers I’ exitf rreur de h frontiere dc 
production. Cette croissance peut rtf suiter de raevroissemeni des ressojurces d'un pays ou 
d'amdioralions dans rdHcicncc avee laquellc il utilise scs ntssources. 

Les effets spccitiqucs de la croissance en ce qui conccmc le commerce international 
rtf SU ItCtH dCSbiaiS qu’cllc COIIticnt.Une UOtoailCC biaistfc sc dtfveluppe toi|ue In IntUkil 
«te possituliltf de production sc dilate pi us dans unc direction quedans L’aulrc, La figure 5.6a 
rcprtfxenlCune ertiissaiice hiaixtfc en direction de s vetementset la figure 5-6H represents unc 
croissance biaistfe en direction des aliments. Dans les deux csl la fonetion dtf pmduciion 
se dtfplace de PP 1 & PP 2 . 

Conime on peut sc le rappeler, la crriissance peut etre hiaisdc pnur deux raisons : 

1 . Le module ritardien du uhapitre 2 a mpnire que le progrfes tcchnologi que dans un scctcur 
de Ll : cp iron lit? de place I us pnsMliilites de production plus en dint'ction de la production 
de ce secteur qu’en direction de La production de I’ autre. 

2. Le module ii facteurx sptfeiliques du ebapitre 3 et le module de proportions des facte uns 
du ebapitre 4 ont tons deux montrtf que. dans un. pays, I’accroissemenl dans l ofTre d'un 
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Proflu rtJo«i 

ii'iiliimls fi r - 



derltiftlifits. ti c 


Prartuctkw 
■d'allnwnrts, Of 



ProducStm 
flevSteraetits, Qr, 


la) croissanoe biaefie w» tes demerits rb) cralssanoe rnaisee rats ks aftmetits 

Fig ure 5,6 C roissance biaisec. la erassatm ssj fra . &?• s, ate o na !a tmtfere d^pioductm 

pfos nets un Iwm <se» ratios. Dans tes deux cas .mooirea swfe^apruqitf, (a froritffr'fl da 
ptvtfu&mse displace de PP' en Pf*. Dans fe cas fai. to dWptecwiwtf est dia'sea 


v#fS fas vitm&r.is; dam re cas ft}, esf biaisi wrs tes a'wienis. 


facteur da production — par exernple un accroixseincTU du slock dc capital resultant 
da repugn? a i de 1' in vesii sMtnent — potiduiL une expansion biai^c dCS possibililcs dc 
product Lon, La Nab sera en direction soil du bien pour l£[fue] le bcteuf csi spitrLtique, 
soil du bicn doul la production utilise dc maniac intensive le facieur qui a vu son offre 
s'sctToitnc. Aiusi, lei memo* consideration* qui donoent lieu tui commerce international 
conduisent auvii a Line Lniissanue hiaisikv 

Lcs figures 5.6a et b ncprcscntenl une croi&sance htaisee tone. Dans cheque cas, 
I'tJcOMtnie cst capable dc pnoduiTC p1u-s dc* deux biens tnais, a un prix. relatif LnchangS 
du vetcrniMJi, la production d ‘aliments diminuc abwlutnem dans Ic cas dc la figure 5.6a 
landtsque la production de v^temenls diminue absulument dans Ic CAS dc la figure 5.6b. 

B icn que la croi stance no soil pas toujours aussi fortement biais^e que dans ces exemple*, 
mcmc une croissancc fa i bio men t biuiscc dans le sens des v^tementsconduira, pour un prix 
rcJaiif donne des vetements, a un accroissement dans la production de ceux-ei relativemem 
I cdlc des aliments. L inverse cst vrai pour une croj ssance blaisde dans le sens des aliments. 


5-22 Qffre relative et ter me s d’eeftange 

Supposnns muiuicnant que Nation expdrimente unc cmissance fortement biaisee dans 
le sens des veilements : pour tout prix relatif donnddu veiemcni, lu production de vetements 
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Figure 5.7 Crqissance et atfre rel alive. Une c-ntassance bass? ms h - . • Hempnis cteP'anp a 

aJy.'Se ftS V0!$ !$ gftfte ($). fertffe $y ! £ine Cr&$$&W$ tausfe ver$ fes in <Mpi 'aoe 

vm (a gauche $). 


& r y aoeroil Landis que la production d' aliments y decline. Des tors, pour le monde 
glohalemenl. la production dc v£temenis relallvemem 1 celle d 'aliments va augnienter 
pour tout prix donnd et la eourfoe d’otTre mondial c relative se dcplacc de RS ] k RS 2 (figu- 
re 5,7a). Ce emplacement a coname rdsuliat une diminution du prix relatif des, vete merits 
de ( Pc/Pf ) ! a IFc/Pf)* : ceci rcpnf sente une deterioration dc* tames de I'echangc dc 
Nation et unc amelioration des lermes dc Irchangc dc Etrangcr. 

La consideration importante id, nemaiquez-le hien. n’est pas quelle economic croft, 
mu is le hi a K dc la cthshikx. Si Stranger avail experiments urn: emuunoe biaisSc dans 
le sens <ks vetements. I'riTct sur ]a courbc d 'off re relative, ct par consequent sur les 
lemurs de rSirhiinpe, aurail Sid le rrieine. D’un autre tuU, une CfOisstAK hiaisSe dans le 
sens dcs aliments, que cc Hit dans Nation ou dan?; Elrangcr (figure ?.7b}, conduit a un 
deplaeement vers la gauche tJe la court* RS (de R5 1 a RS 1 ) et par consequent a une 
batinc dans le prix nelatif des v£ieroenis de (Fc/Pf} 1 H (Rc/Pf) 2 - Cel accrotasenienl 
Consume lick amdliunition dans les Serrnus d’dchange de Nation et une Jtflerinratinn duns 
ceux d'Etranger. 

U nc croi ssancc qui d i late dc fa^ on plus que properi ionncl Ic les possibi lues de production 
(I'un pays en direction dcs blcns qu'il export? {les vctcmcnls dans Nation, les aliments 
dans I'lrangcrj sera dite miissaurc hiaiscc a t\'\p»rluliun. De munierc semhlahle, 
une CrOissaOCe buisec vers les biens qu ini pays import? stra dile cniissancc hiaisec 
a ('importation Notre analyse conduit ainsi a iTfnonctf du prineipe general suivant : writ* 
ewissamx biaixee it I'cxportation terui a d4t£rwnr les Serines if ^change du pays en 
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cntis-fance- uu profit du rest? da ttstmde : mi e fffliw k'f biairfe tf fwi/wr'dnrJff fcrfd ti 
amelunvr tes termes d'echtutge du pays en cmismme uu dfirimenl du rest? du mtmde. 


5 . 2,3 iff&ts infemattonaux de kt cmlsscmce 

En utilisant ees principes, Daus pouvans maintenant ypportcr tine solution a nos 
questions sur les elfeis internationaiix de la eroissaiice. I.ii eruijixanec dans 3c rtslc du 
monde est*e1le bonne on mauvaise pour notnr fray s '? Le fait qu'un pays pyrticipc aim 
©changes inlcmationaux mondiaux accfolt-il ou dltnuuM-il les benefices qu’il retire de 
la croissancc 7 Dans chaque eas, la ngponse depend du type de him k. que la cmissance 
compgitr, Unc croi stance biaisce a I' exportation dints ie resle du monde est une bonne 
affaire pour nows par 1 ‘amelioration dans les termes d’dchange landis qu'une cniUUKt 
biaisic i i' importation a I' ^danger ditdrionc nos temaes d’e change. line eroixsance biaisee 
a I' exportation dans notnc pays ddteriore nos temues d ' ^change, f^dui.saniainsi les hduelkres 
directs de la cnoissance. Invcrsement* une cnoissance biaisee II r importation atwdliore nos 
termes d'dchange, apportanl ainsi tm b£n£lice suppl£meniaire. 

Pendant les anuses 1950, beau coup d’^conomi.sles des pays putivres LtHisid^mieni 
que ceuS‘Ci H exportant princLpaletnent des matures premieres, devaient cunnaitre dans 
le temps un dedin ccmtinu dcs termes dedhangc. Scion ces idees, V expansion dans !e 
monde industrialise scrait marqude par unc crotssancc du ddvcloppcment des substitute 
synthetiques eo remplaoemerit des maiifcfes. premieres. fV yjlleurs, la croissancc dans les 
nations les plus pauvres prendrait la forme de nouvdles extensions dans la capacity de 
produire oe qidelles cxpciiuicni dejli plutot que dcs'oricrrtcr vers 1 'industrialisation, Dans 
cetie opiique, la ©rinssyiKc du monde industrial isc serai t biais6c it I 1 importation tandis que 
celle des pays pen deiveloppc.H serai t biaisdc it. rexpurtation. 

Certains analystcs ont metre suggdre que la croissants des nations pauvres serait en fail 
aulo-destruclricc. D’nipiis cujl la cnoissance biaisdc ft 1 ‘exportation des nations pauvres 
dtkeritjrrruii i re pome leurstcrmes dYchangequ'elles cn amvcniicnt I se trouverdans une 
situation plus muuvaise que celle qu'ellex auraient cue sans croissanec . Les tfconomislcs 
eaKteldrisseni ceiie situation situs le n»ni de rratewtet uppauvrissunre. 

Dam un article cdlcbrc public en 1958* I'dconontiistc Jagdish Bhaowati de Columbia 
University a i non ire que ces effets pervert de la cmixsance peuveni ©lYoclivemcnl w 
produine dans un module dconomique rigourensenwni speeifie 4 . Les ctwidi lions dans 
icsqudb in croris&ance appauvrissante pen t ae produire sent cependanl exir&mes : une 
croissant:© foricmrni bsyis4c a 1 ‘exportation combi ncc av©c des courbcs RS el RD a pente 
trfei raid© dc idle si.me que 3e ehangemcnl dans les lemurs d'cchangc cst suffi&amment 
important poiirconipenaer les effets irtitiaux fiivofablesde I’accruissicinent dans la capadte 
productive d'un psys. La pi opart ties ecounmistes vnnem tnujuurd’hui dbms lc eonecpi tic 
cnois&ance appauvrissante plus tm point thdorique qu’un ruodele du rm»nde nfd- 

Tundis que la crois^anpc dans notnc pays augmente normaJcment noire bscn«fiue, mime 
dans une Aionomie ouverle, eel a n'est e-e pendant pas n^ecssnincment vrai dc 3a CTOISSanec 
dans les aulnes puys. line cnrissance biaistfe u I'importyiton n’est pas unc possibility 
invraiseoiblable^ et ehaque fois que le resle du numde coflfldl ceiie form© de entissynw, 
nos termes d'dchange en souffrent. Ainsi, comme nous le voyons ci-aprfes. il ext possible 
que les Elals-Unisaient cormu dans une eertaine me&ure une pertede revenu reel suite I 
Eh ©nMssynee des pays Grangers dans la Fxfrioded'aprfes-gucrTC. 


A ..fmvTiiMifi Jifru rirpv^ll-, A GwmrtnepJ ‘4-f^ . -STLidte 25. |W1 1BS0, pp.2DU-ZtH. 
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Lo croissance des NPI se tctf-elle au detriment de& pays a vances ? 

Nombre d'otwervateurs oilt iViiti ; la CTOlSSan.ce tile* NPI va constituer line 
menace pour la prosp6iit*? do* pays avencAs. Dana 1' etude de oas du chapilre 4, 
consaciAe au commerce Nord-5ud. nous avoirs presume une aituadon qui 
montie <iue cette croissance pourrait poser problem® ; all* pouiraLt a g graver 
l'accroissement du fosse entie les re verms das uavailleuis qualifies et celui 
dee travaiUeurs moms qualifies dans les pays avatlcAt Certain* prStendent 
qua la menace eat encore biers plus grave, qua le revenu riel global das pays 
avancea — par opposition k sa repartition — k AtA ou VI ftlre fAduit du fait da 
I'apparition de nouveaux, concurrent*, Ainsi, im rapport da 1993 diffuse par la 
Commission Eeiopeenne (ie bias admintetiatif de I 1 Union Europdenna) BouLignait 
parmi tee raisons ties difflcultAs Aconomiques de l'Europe le fait qua d'autres 
pays devieunent Industrial! et none csmeunencent, y compels siu nos proproB 
march As f a vac des rovamut de coiii impossibles a eyaloc Un autre nppon r£cUg6 
par one organisation, piivle influents alias t encore phis loin, declarant qua la 
ccoLssauce de la pioductiviti d*9 pay* A bftS salaira exeryait une pression Anomie 
sur les pays k hauls revenus. au point qua La raison d'flt™ de nomhreux pays ©st 
miss An j€ru "" 

Ces craintes sont-elles justift&es 7 A premiere vue. ffl pent s*mb3ai ivitot 
quo Is erowsance de nouveaux concurrents menace le niveau d® vie d'un pays. 
Poyrtsnt, comma nous venoms de Se voir, I'effet de la CrOiSSAnc* de I'Arranger sur 
le rovonu national n'est vraiment pas nAgalif. L'efiet de 1* cxdfe&anee d'un pay® 
sur le revenu rfiei d'un autre pays depend du biais de cette croiBS&nQ* ; cl (l ift 
quo ad alls est biaisAe par rapport A rexpoitatksn de I'autre pays qu'allo NkLuira 
son revenu reel en dAtAiiDrmt le* termed do 1‘Achnnge. 

H ©st difficile de connaltre la direction du biais inlrodmt par la oroiaeanoe dee 
NPI. II est cependant facile de vArifiei diiectement Si Les termes de hitbanqi de* 
pays avancAs out AtA suf Asacnmant dAtArioris pour oonatrtuer un frein important 
A leu I revenu iA*L Le tableau 5.1. the du Fond Moneteire International, do nil * 
pour troi* group** de pays at one periods de 20 axis les dungimeiltt moyen* 
annuel*, axprimAs en pourcentaga. den* lea tennes de l’Achange (les chifiiet de 
1903-2002 sont an paitie daa projections mats scmblcnt se rlvlht diricttl Le 
premier group* concerns les pays avancAs;le second eat. constftuA de pays en 
dAveloppemant exportateurs de petiole; le troisieine, qui inclut presqu# tons le* 
Nouveaux Pays imdustriaiksAs d'Aaie, compiend lea pays en dAvtiloppement qui 
n'exportent pas de petiole. 

S'il Atari vrai qua la ooncuiilttd issue d«S NPI frapp* les pays avaneAs, 
on devr&IS voir dee valeur* nAgatiu** Lmpartantea pour le® te rimes d' ©change 
de* pays avancA*- Dana 1 ‘annexe mathAxnatique de db chapitra, nous mentions 
que l'efiet revenu exprunA an pouraenlage d'un oh&ngemerit dans lei tinnir 
d'echange esc approxiicativament Ag&l au chanflement dan® la* tarme* d ‘Achange 
en pouioentage tnultipUA par la part da* importations dans le revenu. Commie les 
pay* ivtneit tilAp*n*ent an moyenne 20% de leuis revenue en importations, un 
dAclin d'un pouieent da n s les termea rj'ecSiangc ne rMuiilil I* icvC ru: t Ael f£UU de 


*■ Cr.TiTi ■■. r ,.rn i^js Cc^nfrainH^j tes Europi^emraaa, 6, S&ltpdiB'Ertth^, MUptOi, Sr Lucies, 1 W3 , Workf Econ:'ns,i:: 

Forum, CranyJi !#)*«** RS^KuT 7994, 
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0,2 pourcent Le§ termes d'4changi« dsvraLi&nt dumAum do plusiuui* pourcems 
par an pour ronstitutsr un tr*in notable a la oioi$sanca tooDomlqna 

Ce qua L' on constats en realite c'e st q lls Ibs termes d' echangs des pays avan oes 
se sent ameliores entre 1953 et 1992 et n'ont connn que peu de changement 
par apt bs La principale raison de oes am 4 derations a ate La diminution du piix 
du petiole, raison pour Laqualle les termes dechange dew pays expeu Eaten rs de 
petiole ont coarm une diminution forte. 

La. tttfon tlrt* da c#s chdfres ast que tout impact dtfnoxabU do concurrence 
emaruml des pays en dev e lap p e m e n t veis Lc s pays avarices a eta t top petit pour 
4tre visible dans Les donneec — et des lois trop petit pour m^riter de 1'attention. 


Tableau 5.1 Changemsnt mayan anmei fen %) dans (as t&rm&s tffa han§& 



1993-1992 

1993-2002 

Fays avsnees 

1.1 

0.1 

Fays en dewloppenwnt exporlateure de petrols 

—7.5 

2.0 

Pays en developpement non erportateurs de parole 

— o,e 

-0,2 

Sixjrn? 'iliirnaVjriMJ Mtimflary Fund. LVcjri-J.CmmriiiL’DL'Jiiicii:, mai 3001. 


5.3 Los transfects internationciux d© revenu : 
emplacement de la courb© RD 

Quitlwis msintenant les chajigemeats dans Jcs tenues de 1'cchnngc qui trouvent, dans 
rccanomie mondiale, k’ur origin: du cote du cl passuriH aux change rnenls qui 

tfQtt vcnl leur origins ducdlfdc la detnanile- 

La demande relative mondiaLe pour les biens peul se deptaeer pour de nombreuses 
raisons. Les go fits peuvent changer : avec Ea ciaintc croissante du cholesterol, la demands 
de poisson s r esl accrue par rapport 5 la demande dc viandc rouge. La technologic pent 
aus&i changer la demandc :Vhuilc dc bftteinc allnmait autrefois Its lampcx mais die fut 
MippUmlse par le kernsum:, ensuiLe par le gay cl linalemeni par Ik'leclricile. Dans I' analyse 
ecuiuirnique international^ cependant, Le problfeme le plus important et le plus contra verse 
est peul-Stre le d£placeinent de la demande relative mondialc en raison des transfects 
internntionnus de reicnii, 

Dans Ic passuf, ccs fnuisfcrts internal kmaux dc itvertu se sent le- plus son vent pfochrib 
aux k'nilL'iiialnsdcs jjuenes. L' Alkniugne denianda ainsl Jcs reparations in la France lorsde 
la lL'I.iiIl' de ce dernier pays dans la guerre fraUCO-prussienne en 187 L ; aprl's la prerllie re 
guerre mondial e. les allies viclorieux dcmatulercnl dc fortes reparations 1 I'Allcjnagnc 
tqui ne fume jamais payees pour la majeure part 3 . Aprcs la deuxi^mc guerre mondialc, les 
F.la|\-Unis mirenl an point ties programmes d’aide en faveur des pays halms, (AlLenmgne 
et Jupon) de rncme qu'en line lit de leurs allies pour tes aider dans leur reconstruction. 
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Dcpuis les iuittee^ 1950, les pays ddvclnppdK out Iburni une aide aux nations pig* piinvMx, 
mime si ces sommes t^ont apporttf unc contribution substanitellc au revenu qu£ pour un 
nambre trfcs faibk dcs pays les plus pauvres, 

Lcs prels intemationaux nc sent pas. k strictemcRt parilcr dies transfers de revenue : le 
iTyntifert wrani de pouvoir d"whal qu h un prel impliquc cst assort! d'une obligation de 
rembtiunicmeni plus mtd. A tmuri tenne eependant. les effete tfronomiques tfunc somme 
d' argent dorukfe purenieni contme aide a im pays et la mcme stunnw prelcc A cc pays 
sont similairts. Ainsi, I’ analyse ties transfert* intern aitanam. de reverm est aussi utile pour 
comprendre les effets des prEts mtematlnnaux. 


5,3. 1 Le probleme des tramferts 

La question de savolr comment les transfer!* intemalionaux de tevsnu aftcctent les 
icrmcs d«hangc fwt soulevtfe dans un fanieux debat enure Jeux grand* ^mnomisLes : 
Bertii Out .in (un ties e^nieum de la tkuric ties proportions dcs fsuctcurs) et John Maynard 
Keynes. L^bjeidudebai punait stir les paiements de repai. 1 1 itm* demandds a I' Allcmagne 
apres la premiere guerre roondiale : ia question diii.it de santir quel faideau tes paiements 
reprtfsentaient pour r^conomie alEemattde b \ 

Keyses avan^ait avec force que les conditions vengertssts <Jcs ailfe t]a ^paix 
carthaginoise») emiem crop dures et prtfiemLiii que les sttmines irumfiaires demandtes 
constituaient une sousestimalion du fardeau reel pour rAlleoiagne. 13 stwligmul quc. cn 
vue dc rembourser les aulres pays, 1" Allemagne devrait e.vporier plus et importer moms. A 
cede tin, disait-il, r Allcmagne devait rendre exportations tne il leur marrhi! relaii vemeisi 

k ses impmatHms. It Km Tdsultcnrit une deterioration des termex d'dchange de I’ Allctnagne 
qui ajauteralt un fardcAu supplementing 4 la charge directs resultant des paiernents. 

Ons iN mettait en dilute que Ki;y NT ts cm raison dc supposes que les termes d'^Eiange 
de rAHemagne devaient se dfldrioter. U opposaii, que. lorsque I" Allcmagne relfcvcrail 
scs taxes pour tinancer les reparations, la demands de produttl grangers y diminueraM 
yuUtmaliqucmcTil. Dans Ic mcmc temps, les paiements de reparation se tnaduiraient dans 
les autre* pays sous la ftrrmc dc nft.lucl ion* dc taxes ou dc supplements de expenses 
publiques : une part de eelte demande *'adrc*serait S il'uiitrcs pays, appelant notammcnl 
des exportations aJleinand.es. AinsL, r Allenutgnc serail err etai de rctluirc ses impoitaiions 
et d'augmenter se* exponatiuii* sans subir une difierioratinn dc sex termes d cchangc, 

Dans lecas pariiculiercn tliscussion. Ic debut sc revel a hors de propos : en finde eompte, 
I ' Allcmagne ne pay a qu'uoc petite punie des rdpumiicins pnfvup. Mais le probKmc des 
stfds d’un tran&rert infernal ionaf de revenu snr les lenne* d’cchangc c*i soulcvc dans des 
vontexfe* tires; varies uu regard dc I ’analyse tfeonomique intematinnylf. 


5,3.2 Effete d'im tramferf mt fes termes d ec hange 

Si Nation transit re une part dc son revenu a Flrangcr. Ic revenu dc Nation est rtfduii et 
la ddpejisc doit y dLmimier. De nianiere correspoitduime. Hirangcr accnnl scs, dipenses. Cc 
dcplaccmcnt dans les (dpartition* natiurtale* de la ddpense mondtalc peut oinduirr a un 
deplaccmcnt tie la demande relative, ct aft'ectcr ainsi les tenues, de r ^change. 


n Vmr itEvhEfi. *tta Oertnan narrster PnoHarri" si Ohm, »Ths Gsrman TrtaiflUr PrciacNfn. a tacuccon-. iqus Uoux 
H Eotnn?™? JiouirnBt 3®. I9ZB. PC- 1-? fltpp. 172-1K isspt J c1h,«'?era 
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vEte merits. — — — 

o r+ o; 

Fig jib 5-8 Etfds d'un transient sur leg tErmes d echange. $t Nansn a unp p-cpenji’cn 
.plus tm $ mpmmt m tes i^tetanfe LIP lfen$feflt # jWu * Alston 

a fliangw dapvce fa eourtje RD mm la gaudw oe RL) an RD 2 , jtfduteatf ie prix 
re Mi rfiqisfHim Pa? tdlfcnwrts. 


Lc displacement dc la courbc RD E.s h il sc produit) cst lc sent cffcl d.‘ur transfer: dc 
rcvcnu. La couitM RS nc change pus. Aussi longEc-mps que c h esl gculcmcnl du rcvcmi qui 
eat irurisfert? (et noil des ressounces physiques eomme dc? dquipements-Jv la production d e 
vfitemflits ei d’ aliments, pour tout niveau donru? dcs prix rehuils. ne suWi de ctiangement? 
dang aueun des deux pays. Le problems des translens sc siluc done unique merit du eote 
de la demande, 

Mai? la courbe RD ne se d^place pa? n^cessairemenl quund le Fevenu mondial 
esl redisttibud (entail le point avaned par Ohun). Si ha rancor repartit son rcvenn 
suppldmcntairc entre lie vetement cl le nourriturc dans ks iremes proportions scion 
ksquelles Nalion reduil sc? depenscs enrT-csponduntes., alums la dfpense nrnuUele de 
v&emeats ei d’Hlirtieuis ne se modi lie pas. La coudbe SID ne sc- ddplaee pan er il n'jr 
a aueun eflel sue leg temves d'dctiange, 

Si oependant les deux pays ne repsitissent pas les changcmcnts dans idurs dcpcnscs 
scion les mSrnn proportions, il y aura on effet sur ies lermc* d'tfcfrangc ; la direction 
de celui-ci ddpendra de? differences dart? les structures de dispenses entre Nation et 
Etrunger. Supposon? que Nation allcme tine plus forte proportion du moncant traufiM 
dc sa ddpense maTginalc aux vetements qttc cc nksl lc cas dans Elrangcr, Ccla signific que 
Nation a unc plus forte propensiun marginal^ i deprnser pour lc vetement qu'Ftrjn^fr 
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(corrflattvemein, Nation doit avoir dans ce eas unc plus faiblc propcrc&ion marginale a 
ddpenser pour lanourriiure). Alans, pour tout niveau cjcinnd des prist rdatifs, 3es transfcrtsdc 
Nation li Etrailger rcduivL'iit la dernande de vetememLs et augmentcnl la demanded ‘aliments 
La courbc RD ghssc vers. La gauche de RD 1 a RD 1 (figure 5.8) et l'^quilibre se dtfpkacc 
du point 1 an point 2-Cc dcplaecmcrtt diminue le prix retalifdes v t l eacnt g de (Ffc/ZV) 1 
a (.PcfPrf :oeia d^tenore les termer d’dchange de Nation fqui expofte ties rtma ns) 
lifldia que ceta untfliorc ecus d’Htranger- C’c&t lii le cas dderit par KEYNES : VefTet 
indirect d un imn.sfert international de revenu sur les termes dc V Change re n force son 
elfet initial sur Les tevenus des deuA pays. 

II >■ a cependant unc autre possibilitc, Si Nation a une propension margitiale i depenser 
plus buuse pour le vEienicnt. un iransfert de revenu dc Nation j Eirangcr dbplaec la courbc 
RD vers la droite el am^lione let termes d’&bange dc Nation aus d^pensd'Etranger, Cel 
eRet compense i la Ibis TefTei n^gatil swr le revenu de Nation cl I’ctTct po&Ltif sur Ic revenu 
d'Etranger. 

En general des lots, utt tniftsferr dc revenu difitiom Us icrmes d'erhai tgt du pay j 
donateur si celui-ci u unc pn?f*cnsion meirgintiU d ddpvnscr plus ilevie pour lex biens 
d' exportation que fe pays donatairv. Si Ic pays donateur a une propensity niargiruile 
a ddpenser plus faiblc pour les biens d "exportation que le pays donaiaire, ses temicx, 
d“6cliartge s’amdliorenL. 

Cclie analyse impLiquc unc possibiLile paradoxaEe. On puurrail oonccvoir que le 
paiement d'un tninsfert — par ciemplc sous forme d'aidc ctrangere — pourrait ameliurer 
it ce point les tenues d’drhange du pays donateur que Ic donateur s'en trouverait mieux 
et le donataire plus Uial. Dans ce cas, il est certaineinenl. plus avanlageus de donner que 
dc roccvoir l Des travaux thdoriques recent* out mnmre que. eoouine pour la cicissance 
appauvrissamte. on peut t'aire apparaTLre ceparadoxe dans un mrixlide H gourcusemenl spe- 
cific. Cependant. les conditions &ont id encore plus sev feres q tie dans lecas de laeniisnance 
appauvrissantc ; eette possibilite est presque sfirement un cas parement thiforiquc 7 , 

Cette analyse montre que les cfleis tics reparations ct dc I 'aide dtrangere sur les tenues, 
d'^change peuvent aller dans les deux sens, Ainsi. OtllJN avail raison sur le principe 
gdndral. Bcancoup cependant considfreniient encore que Key mis avail raison en suggdrant 
qu'il y a unc priuoftion dans le sens suivaM : les transfer^ ont des etTets sur les lenries 
d'^ehange qui renforcent leurs effets sur les revenus dcs donateurs et des donataires. 


5.3.3 Pr$$Qmptiam on ce qui conceme les effets des transfer}, s 
sur iss Iflwnw d'echange 

Un transferlde revenu ddi^riorera les leones d'eehangc du pays donateur si ce pays a urn; 
propension marglnale i dtfpenser pour les hiens d“e* portal ion plus elevde que le donataire. 
Si les diffcrcnecs dans les propenslons margin ales i difpenser rtstikaient senlerrKnl des 
gouts, il n n y aura i I pus lieu d' avoir des prcsturiplioils duns un sens ou I 1 autre : lev blCBS 
q“’ un pays cxptjrte dependent piiur la plus grande partie de sa technoLogie lju de ses 
rcssourcev el eela n’arieti i vtdr aveu les gouts. Si nous regardons cependant les structures 
dc ddpenses cifeetlves. des pays, chaque pays paraTt avrsir unc prdfd-rcncc rotative pour ses 


7 Pr>jr oes gttflniptei quant a la n\ani6fe< (tom das nartslefU appaimi»«nt« pwwm sp ixuduire. var &acie(j 
Cnh-MLhjMY : ■Sue Gootfc, Hi* Gflmrls i?f C^trnrrwHjtv ^anators and toWmfllKtoa EMiWrac Ordor-, Journo 1 
of DavflldprtWIf 7. I960 fip. 505-519 d J-igrt^h &tuuy**Ti Ki-h^rq BhechE* Bi TffllSUO Hrfl*. : ^TIthS 

Gjjnenfliizud Tuecjy & Tiam,w& and Walfara +, Ame* ss/f EcMonfHr flowow S3, 1 9fl3. pp GoG-6 <8 
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propres bkmx. Ij:s Eiats-Unis pur exemple pnoduisent scute men! aux environs de 25% dc 
In production memdiale des ^iiAmiiies de nismchf de sorts quo les. ventes KXnb dc bkns 
amifricai™ aitcignem 25% des venlex mondiales. Si tes structures de dcpcnscs claicnl les 
mcmM part mu, k*s Eiais-Uni* ikpenseraient 25% de leur nevenu sur des bicn» anvcricains. 
En, fail, left importations constituent 1 1% du revenu nalional, signifianl que k* Etais-Unis 
dfpensenc Sty% de leur revenu a 1‘snlerieur du pays, Pun aulne coif, le «sie du moiule 
depense a peine 3% dc sw tcvw syr In puduiis ties. Eiubi-UftLs. Ceei stigg&re i coup 
sir que. m les Etats-L’nis * mcMaicni I transffrer une pan de leur neveno h i'ftranger, la 
demande pour les biens Hinfriuiuns dimiiiueruii et les termes {!’■£ change dcs Etats-Uni* sc 
dctcriorcraicnt. C flail la 1# position de KEYNES. 

Ijl-s. Etais-Uni* df pemseni u ne proportion aussi forte dc leur revenu k I’inlfricuren i-uwdn 
deshurri&reH aux ^changes, soil nature! les. soit aitificiellcs. Les eoulsde transport, les mrifs 
douanierc, les quotas d’ Importation amfemcnl lcs residents de chnqu* pays a actieier une 
Wiftc du bkns eide services a I’interLeurplutot qu L 4 1'dtrangcr. Cornmc nous I’avons nok 
;iu chapilre 2. 1’elTei tie pareillcs barrier es aux ^changes tk creer ym ensemble de bietWi 
non fchangfs. Mctnc si chaquc pays repanissait son revenu entre les JifTf rents biens daw 
lev nvemes proportions. ]cs aohtus Iikuux de bietis non tfehangfs donneraiem aux ddpcnscs 
un biaiv vers ies pnxIuiiK naiinrsaux. 

Considfrei I’exemple suivanl. Supposes qifil y ail non pas deux nuiix inris biens : le 
vfiieriseuJ, la noumture et la coupe dc ebeveux, Nation produit scuknienl du v&Lement 
ei Etarager settlement dc la noumlurc- La coupe dc cherveux tepenJaiii esi un bieii non 
dcharigd que ehaque pays produit pour son propre compte. Clique pays df pense un tiers 
de son revenu sur rfiaquc fricn- Bicn que lcs. pays akm les mimes gofltx, chacun d£pensera 
deux tiers de son revenu I I’iniericurct un tiers scukmcnl u tks importations. 

Lev biens non .vh.ineiw peuvem done donner lieu a ce qui ttpparait comme une 
preference nytionak pour les hierts produits 5 1'inidrieur du pays. Mats, pour analyser les 
•eflfels d’un iransfcft de revenu, nous devoirs savoircc qui adviem |< I'offnc et a la denmnde 
deportation. Le point crucial ici c$t que lcs biens non fchangfs soni en concunenceavec 
les exportations pour r uii EisotL-on dcs resources. Un iransfen dc nrvenueu pnovenance des 
Etais-Lijiis vers le resle dm mernde diminue la dernande pour les biens non f changes aux 
Elats-L* nisei I there dans cette rnesure dcsresstiurees qui peuvent etre util is^es pour produirc 
dcs btens d‘cx portal ion, II en rf suite que lofTred’etportaltonsaintfricaines augmcntc. En 
mcmc lemps, le tninsfen de neveftus des Eiuts-Unis vers k mrte du rnrmde aecrtjft la 
demande du resie du monde pour des bietis non fcliangcs car une partk tk ce revenu 
csl utjltsd pour des ciiupesde chevcux ou d'aulres bicn non mareliuntls. L’accroisseraem 
de k ilcntande tie biens non #chan|fs dans le rcstc du monck y diminue les ressources 
consacrfes aux export aiions et ffduit 1' off re dc biens exporter fqui soni dcs imponuiujns 
attifricainesj. II en ifsullequ’untrarsfcrt dc revenu dcs Fiuts-Unis vers lesautres pays peul 
diminuer le prix dcs ex portal ions amfnciuncs relaiivemeni aux exportations ftrongercs ci 
dftfrionci amsi ks icrmc-s de I - f change. 

Les ddplacementRde dcnnandc provtximcni aussi am rtHiuverneni ties ressotuves enlre les 
sccteurs dcs biens non. fvbangfs et lcs .secteurs concurrents dcs importalionsi. A loutes fins 
pratiques ccpcndant, la plupan dcs deonoinistes inteoiationaux considfncnt que l effet <ks 
barricrcs a I' f change est de valider !a prfsoinption scion Laquclk trn iransfert <k revenu 
dftc riorc lcs termex d’f change du pays donatcur. KEYNES avail done raison de e# point 
dc vue- 
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Le problem© des transferte et la ert$© asicrttque 

P# 199*7 A 1999, plusieurs pa yt a$i«tk)u«s — doai In ThaDande. 1'Indonesie. 
la Malame at la Cot©® du Sud — ont cotmu un aeudaiii ranvaisament da 
leurs Oust de capktaux inteinstianaux. Durant las arouses fi^dentet, ces pays, 
amaidiida comma das places favorite? par las ioveotisseurs intariutlonaiut, 
av&ent attiie da lugea flux d’aigant. Cas flux lain pezzninant d* importer 
conslriArablemant plus qu'Lte n'sxpoualam, En 1957, la oonflanoa dans cas 
Economies s'Acroula. : las banques GtrangAras qui avaiant masalvemant prAte aux 
aocietAs BBiatlques exigerent la rambour&enients da Laurs prim;. las LOvasUssaurs 
an bourse commenoerent k vandre Leurs avoirs at de nombreux residents Locaux 
oonunancArent a faire partir leuis fends k l'etranger. 


I<e chapitre 22 present* un* discussion de* causes da 1 b crise ef dea divers 
points ds vus quj ss gont affronts quant A s» gestion. Notons saulament. pour 
I'insiant gue, guelSes qua wient las raisons poui lesqueUee les invesrisaeurs 
ont, scuffle le chaud et lie froid par rapport aux 6 con o nriti a aaiatlques, en effet 
lea flux qui oonoamaient cas economies aont trd? rapidenient pass&s dut statut 
d'dnormes flux entrants a calui d r *nnxxnea flux yurfants. Si I'hypothAse de Keynes 
sur les effets de* transfens Gtait correct©, CO renverftftment do situation aurait 
amend one deterioration notable dea termes d’Schangas asLatLqua*. smfiiiSttl ea 
qui oonatituait deja un aArieux choc eoonomiqua. 

En fast, certain* se sent inquiitA* da ca qua. avec tant de pays en. raise an 
mi-ms® t#mp? et emyACtt Sous d‘ exporter d&vftntsge s imul tan-erne Jit , les termes 
d'echange se dAiAriorersient radicatomem. aggravant encore La raise. 

Petulant, les termes d’^Ghange dea pays an developpemant aslatiquas no so 
d£t4rior£rent pas auta.ni quo ceta n' avail 6t6 craint. Las prix das exportations 
aont tombfes fortament : en 1938, les pays en dAveloppement an Asia ont exports 
te mime volume de blens qu en 1937 mai9 la valeur do leurs exportations en 
dollars eat tom h aa de 8%. Palais Eea prax des importations ont auusl chut 4- Co qui 
paralt avoir sauv© l r Asl* d r un grave problems da tranafert, e'est oe qui amva par 
aillanm. La prix du pAtlde chute rr.n ti.'mmit birufifleiant a tous las pays en arise 
eauf l lndwi^ie. La Japan, ] ‘exporta teui principal de la region, vit dqalament 
sea prix a rexportatinn dbutar, le yen plongeant par rapport au dollar. IS y eul 
aans doute un piabl&me da tranafert an Asia, mais ses effets fur&nt masques par 
daturas forces. 


5,4 Tortfs et subsides d Importation : 

dsplacem&nls simultanes dans l?S et RD 


Les tnrifs douinkn i [’importation et lost subside* a retperfelkin oc som 

^ncrj3cmcni p a* ctiu^lddre s du point dc vue de Ieur* effets sur les termes d’cdiangc. 
Les inlervemitm.H gt»uvememcnp»ics sur b ^changes- sont flabilijcllenrent dJeitlfe pour 
des raison* de distribution du revemi, ptiur pnumtruvnir dcs indystries. eonsid^r^e* coniine 
crucialcs pour r economic on pour de* ralsonn de hnlanue det paiements (ves motivations 
so nt cstarnindcs aux ehapitres 3, 1 0 el Ilf Cepetidunl. quel que mhi Le motif de ccs inrifs 
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Q- + o: 

vflfirtlWlS, 

Qf*Qf 

Figure 5,9 Effets d’lm droit de douane, Un duff de douane impost par Nation sur ses 
rmpgftefcng d'flfoittntt i#| fWfaf fSfclhfl 4$ vetem&fe fflte R$' i RS^i ef #t 
accrwt i$ de/twfc rewiwe (de iZD 1 k RLfi). Eft c&YsSqmnee, fe pox tetettf dies 
wftwnsflfs otoif aiflnMflfiir 


ou subsides. its or»t dcs. effete sur Jcs termed d'cchange qwe le nradclc general permet de 
oomprendre, 

Le trait distinetif des (aril's ct dcs. subsides a I 'exportation cst de crcur-cr un ccart entre 
ks prix auxquels k& biens wnt vendus stir ]e mardk mondial ct kurs pn* sur k marehe 
inkricur. L'cflfcl direct d'un larif (droit dc douarw; lev£ sur les importation) tsl do rerndrc 
les biens imparks plus chcrs I I'inkriew d f uii pays quLU ne k sont & 1'exlftlcttr. Un 
subside j I’cx portal ion est un paiemenl fate .un pmduclrurx natiunuux lorHqu'ils vendem 
un produLt U'^tqnger : en donnant une incitation h exporter, on augmente A I’ijnerLcur Ju 
pays ]e prix des biens exports. 

Le» chiiiigements de prix causes par lex tarifs cl subsides modilient a la Lots I’otfre 
relative et la demande relative. II en rcsulte un dc placement duns les tenues dkchange du 
pays qui impose ms mesures el dans les lermcs d'cchange du ncsic du moridc. 


5.4. 1 Effef d 'un iofit sur ioffr& &i ia d&mande relative 


Les larifs el subsides emjsrnl un ecarl entre les prix auxquels les hienn sont ^cbaiigcs 
intemationalemenl I prix exlcrieurxl el les prix aux quels ■]«• son I ■lvIij.iiljcs j I inlurieur 
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Pri* rda1i J -1e^ 
wH«nentS, i VP? 


<Pc'P F t' 


(P C /P r-? Z 


Q\imMmmin4n 

O r + Q- 
vftwwits, — — — 

o, + o; 

Figu re 5. 1 0 Effets tfu m subside , let eftets 4m subside e fapoftsHansont nmerse. 4e ceux 
d'm o'fsvj de douaee. L'atire relative tie veiemnts s'accmff finds que > a demands 
viable dtrwwa, Les termes dechange tie Nation dtidmenl. 




du pays {prix interieurs). Ceci sign i tie que nous demons tire prude nts-en delinissani les 
lermc^d'cvhangc. Les tames tTcehanjic sent definis de manicrc a mourner 1c rapport dans 
lequi'l les pay s duhangent des biens — pur exemple eombien d’unil^H de nourritun; Nation 
peul-elle importer pourchaque unite du velement qu'elle exporle ? LolUIIKI d ' lIcIi arss! u 
correspondent done aux pris exldricurs. non aux prix intdricurs. Nous demons done dtudler 
common un larif f>y un subside & I'exportation atTccle I'offreel la demande relatives en 
fmetion <te* ptix extirieury, 

Si Nation impose un tarif de 2tyft ni la valour tie ses importaiions d "aliment'., le prix 
des aliments (reiativement atix v&temenK) aiique] les produeieLirs et les CQUOraanitCWS 
de Nation sont eoarrontds. sen de 20^ plus £lev£ que le prix relutiF ties aliments sur k 
inarehc mondial. De man ion: equiudenle. le prix relatif des vete merits nr base duquel 
les residents dc Nation fondent lours decisions sera moms clove quo ceferi regnant sur k 
mareW internal tonal. 

A tout pnx n: I alii mondial donne des vetements dcs tors, Les producleurs dc Nation 
seront confronts i. un prix du vetement plus has cl produirorvt done moins de vclcments 
el plus d' aliments. En meruu temps, les consummate ms de Nation j up n Lenten 'ill leur 
con&omniation de veto merits pour dtminuer eelle d’ ailments. Du point de vue du moude 
dans sa lotalitii, I'offrerelalivc dc veternent diminucra {dc RS [ i RS 1 a la lieu re 5.9) tandis 
que la demande relative de vetements augmenlera (rlc RP' a RD 2 ), II esl clttirquc leprix 
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itlalif mondial (ju riicmcnl augmenlcrtt de ifo/Py} 1 1 PfifPw ^ * Ics termcs d’rfchapge 
de Nation s’um£Linrennit done m detriment dr Etranger- 

L'ampkurde eel effet suf Les. tenues d Change depend de la dimension qu’a, |Mr rapport 
m resie du monde. le pays impoNinl k tarif, Si ]c paysconstitwe sculemcnt unc foible panic 
du mondc, tI nc pent avoir une forte influence sur I ‘office! la demand? relatives du mondc; 
piir le foil m&me. il tie peui avoir d’ influence sur lex prix nelaiifs. Si un irfcs grant! pays 
contme les Elats-Uni;; imposuil un tarif de 20%. certalncs esli maluins sugginent que tes 
termes d'&hangc amdricains pounaient augmenter de 15%,. L’ela signifie que le prLx des 
importations amdricaines petal Lve mem aux exportation,* pourraii dimmuer de 155 sur le 
marchd mondial tandis que Ic prix rdatif rfcs biens. impedes s'accroitrait sculement de 55 
sur le march? amcricain. A I' oppose, si Ic Luxembourg ou ie Paraguay devaient i mposer un 
tarif dc 20%. I'effct sur les Eermcs dechange serai t a ce point mini me qiTil serait difficile 
n mcsuncr. 


5.4.2 Mots d'un subside a Voxportotkm 

Us tariis et subsides it L exportation stint snuvent irunds eonkirte des l hcn utcs, sii n i lui re--. ; 
loules ileux puruissent en tlTtl venir en aide aux pruducLeurs nalionuux mass dies uni 
ntianmoins dcs effets different; sur Les termcs d Cchange, 

Suppmsotis que Nation necorde un subside de 20% sur la vuleurde Loui v&ement export^. 
Pour i(}U( niveau dutainf ties jink ntondiaux, ee subside va augmeuier dans Nation le pm 
iuldrieurtlcs velemenls rdutivemenl aux nlimviiK de 20%;. Ctttt hausse dans Le prix rclatif 
dcs vclcmenOi coraluira les productcurs de Nation a ae croft re la pnxluclitm de vetements 
ci ; i diminuer cel Le d ‘aliments l d 1 autre pant, les consommaleurs de Nation seronl amends 
ii subsiituer dc in naumtvne aux vetements. CoiTrme la figure 5.10 Ic monirc. Ic subside 
accruin'* 1‘ofTrc relative mondiule de vetements (de RS 1 a RS 2 ) cl dimLnuera la demand? 
relative mofldiale tie vStemeiits (tie HD 1 u HD 2 1. depLu^iuu ainsi le point d*A|uiiihre de I 
en 2. Un subside uccoadd par Nation it s?.s exportations tl^i^riore les temies d’tfdiaiige de 
Nation et ameliore ceux d’Etranger. 


54 3 tmpficcjtfom dm effets sur les formes d’Schango : 

qui gogne et qui p erd t 

If y a deux dimensions, dans la question de savoir qui gagne e! qui pend dans le cas de iarifs 
el de subsides a Vc\ portal ion. Ilya d'abord le problem? de la distribution Internationale 
du revenues ensuite celui de la distribution Lntericure du nevenu dans chaquc pays. 

Lo distribution Internationale du revenu 

F.n imposant un tarif. Nation urucliorc ses icrmcs dc I'cehangc au ckilriment d'Etrangcr. 
Ainsi. les iarifs portent alteiittc au hden-Slre du nesic tlu illoilde. 

L’cHct global sur Ic bicn-elrcde Nation uVsl ccpendanl pus auxsi Evident. I.'am^litiruliiin 
tics termes d'dchanj;? bdntlficie '& Nation ; cependaitt uil larif impose aussi des eodtx du 
fait qn'Ll prou^ue des distorsLuns dans les inactions cn malifere de production et de 
consummation dans I’ Economic du pays (voir le chapiire Les gw resultant des tenues 
de I’ ^change compensemni les pertes resultant des distortions seulement si le tarif n‘esi 
pas crop elevc ; nous apprtndrons plus tard comment tltfliuir ie tarif optimal qui maximise 



5.4 Jonifc ef sutraiicies o rexpgrtofton : dSpfcicsfiwi-fr stftKitton&s dons i RS&tRD 1 2^ 


1c bendftcc net cl'iin pays ('jmmr dc pciits pays, qul eh; peuvent g,u£re exercer d’effel sur les 
tennes d’tfchange, le tarif optimal est proehe de ^no). 

Les efrets d’trn subside & (’exportation sonl torn! a fait f (airs , Les lermes d'yehartge 
d’Etrungcrs'arncliorem aux depens de Nation et il est dairqu'Etrangcr x'eti tram? tuieuv 
En lueitve temps, le bicn-clrc de Nation di mimic oi raison de la den temtes 

d'tfchangc ct dcs clTets de distension de la mount. 

Ceite analyse nemble manlier que Les subsides h, I’ exportation n’onl jamais dt raison. 
II est effectivement difficile dc trouver unc situation qudeonque oil ks subsades a 
l’evpartation serviraient rintdnet general. Lc nccours aux, subsides a I' exportation a 
d ‘habitude plus de relation avee les pftticularuys du jeu politique qu’avec la logique 
dcooomique. 

Mais les tan fa Strangers sont-ils toujours mauvais pour un pays ct les subsides it 
[’exportation loujours avaiitageux 7 Pas neces&aircmcnt, Notre module est un module a 
deux pays au Tautre pays export? ce que nous importons ct vice-versa. Dims le trade 
rtkl de nombreux pays, un gouvemement (ftrangcr peul subsidicr I’ exportation d'un 
bicn qui fail concurrence aux exportations amyrieaines;ce subside ctranger affecicra dc 
route dvidenee lies lermes d’ 6c hang? des Etats-Unis. Un bon exempli cn esl les subsides 
europdeus ~£l [’agriculture (chapilre 4K ASfenutivement, un pays pcul imposcr un Ifcrif sur 
un bien que les Etals-Unis impellent Crgalcmcnt ; ccla cn diminue le prix et bdndficic aux 
Plats- Unis. Nous devons done qua I i tier les liuicLuslors [irCCS d'un rmwlCle a deux pays : 
Ees subsides j I 1 exportation Lie hiens que lux Eiats-Unis importent leui sont favorable?,; les 
droits de douanc sur les biens que les Flats- Unis exponent lour mini dyfiivtirabL-cs. 

Li dec que ks biens Grangers vendus aux Riats-Unin grke a dcs subsirks constituent une 
bonne affaire pour le pays n’est pas populairt. Lorsque des gouvernements Strangers son t 
accuses de subsidier leers ventex aux Etats-Lnis, la reaction au plan politique com me 
au plan populaire est d’y voir unc concurrence d^loyale. Ainsi, lorsq.tr unc elude du 
Departs rrrent du Commerce eut ciabli que les gouvemements europdens subsidiaient les 
exportations d'acier aux Elaix-Unis le gouveniememt amdricain exigea que ces prix soient 
relev6s. Le tiiodele gdndral nous Jit pour xu part que lorsque lc& gouvernements ctrangcrs 
subsidient dcs exportations vers les Elats-Unis, la reaction appropridc dc ceux-ci d'un 
poinl de v ue nalional scrait d’ envoyer aux premiers des letlrvs de rcmcTeiemcni, 

Ccci n 'arrive dvidemment jamais, iarg-nment en. raison des effetx que les subsides 
Clrangers tint snrladiHlnbutiondu revenue I 1 iuldrieur des Elats-Unis. Si I' Europe subs idle 
les expffrtaiions d’acier vers les Etats-Unis, la pi u part des residents amcncains vont lircr 
profit de cet acicr bon marc he, Par contre, les ouvriers ct aelionnairex dcs cntnepriHCH 
d'acier ct d'une manidre g^n^rnlc its Lmvuillcurs peuvcUl n'etre pax crttrluitit^H. 


Lei distribution du revenu d rinf^rieur d'un pays 

Les tarif s Strangers e| les subsides dumgcnt les gtrix relatifs des biens. De pureils 
Lhangementsont de puissanls effets sur la distribution du revenu en raison de ['immobility 
des facteurs et des differences d’ intensity factor! elk scion Les industries. 

A premiere vuc, la direction dcs cffcls dcs tarifs ct subsides i rexpoctatkin nur kn prix 
me I all fs — ct par conscqtHml mar la dislribulitin du revenu — peut piirailn; fvidenre. Un Larif 
a 1'elTei direct d’augniiemer le prix relatif imerieur du bien imporld tandix qu’un subside 
& 1’exportation acomme eifet direct d'aueincmcr I? prix rclatif imerieur du bicn export^. 
Nous venons dc voir ccpcndant que les larifs ct les subsides a I'cxportnlton ont aussi un 
effet iiidireet sur les termex d’&hangc d’ un pays. L'effet sur lex tenues d’ccliariuc xuggere 
une possibility paradoxale. Uti tarif pourrait amdliorer a ce point les termex d'yehange d’un 
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pays — ‘C'esl-^dtre relwef tellemeni 3e priA de sex exfuifiLutiuinK sgr le ni^reh^ mondial - — 
que, m&me aprfes ]’ application d« larif, k prix rclatif imtdricur du bien import^ en vierme 
a dimmtter. Semblahlemem, un subfile & I'cApodatkin pounail i ce point dgkriorer les. 
teraies d’&hange que le pm nelaiif mkrkur du bicn exports diminuc cn depit du subside. 
Si oes rtisulLats poradouitA se pnxJuiHiikni, les efTcts, tics politique* eommciciales &ur la 
diMribution dm revenu senient inverts par rapport & ce que nuus avems vu.. 

La possibility que Kes tariifs ei les subsides. & 9' exportation puissent avoir ecs effete 
ptrvers sur kx prit inkrkursd'un pays fut sou Lrgndc ct il e mo m ree par l ecoEwmiste Lloyd 
Mkiti.tr de 1 ‘ Univemi^ cfc Chicago ct cst connu pour eelte raison sous le nom de punukne 
de METZLER*. 

Cc psiadotcacn gras le meme stalulque la croissanee appauvrissante ou le tnuisferide 
revenu qui appauvrii kdonaiaire ; e'est l&un rdsultal qui cst possible en th&xrk mats n'ant- 
vera clans La rdaLild que moyeimant dcs conditions tres s^vfcresetestdoncpeu vraisemblabk. 

Si on laisse de cW la possibility d'un paradoxe de- METZI.ER, un tarif viendt# 
en aide ait secteur concurrent des importations & l ie^ieur d'un pays mats affcctera 
ndptiwment Le secteur exportateur; un subside a r exportation jouera de manterc inverse. 
L.cs modifications dans la distribution dcs revenue k I'inkrieur d’un pays influences tie 
manicrc plus- manifesto et plus important la formation des politique* en cetie manure que 
les modifications dan* la distribution des revenue entre pays. 


Resume 


1 Le modiMe g4r?©ral des ©changes decry© one affire relative dee posslljifctjls. de 

et un® dofflaflde ralaliva tnoncfeio ctes prtfiftr-anta*. Le prk des exportations raialiwment aux 
wpartalions, c'esl-S-dire lee termes dtehartgie d’un pays, eat ddtgnnind par r«tier$ect»Qn dMCQUrbM 
mondial®* tfeflneetde demand* relatives mondial**. Tout** auMtOwses Scales, une augmentation 
dans les termes d'^chang© d'un pays augmanSe son b*en-4tre. Iswars4mieni, une dimimitian dans i©* 
lerma* dpchangs efun pays f^dcMl le hion-elre de CU pays 


2 La croiewnce economique se traduit par un replacement de ta iremrtre de posslWfctft de production 
d'un pays. Cette cmieeance ©SI geoAralemerit biases, G'MI-i-dir© que la franSi&re da possifailitd ae 
c late plus en dkactkm de certalna keens qu'en direction (Teutre*. L'nnen bminOdiel (Tune cmlseance 
tMlsde Ml. toutes chose* Sgeles per aileurs, do provoquar un aarPissMsnt da retire des biens dar® 
la diraction tte&qusts la croissanoe eat btalsda. 0© ddpieoemere dens, la ceyrbe me«vdleie d'otf r© rotative 
conduN & »t wv a un <fuo(j*inMrt des tem«* d’tehang# du pa^s ©n oxpaM^m., cnangemorTt qui 
peut se preduire dene lea deux sen f. Si ks igrmes d'eefange du pop an expansion *. amnh©i nm (sot 
ameiiofsitQn des termes erddhange renterce la croissnoM inlllaH du pays msfc allecln nigalivemont 
I* Liasle du mprude. Si las lermes tfechange du pays e>n expansion se dOtfiriorHrtl, cetie date ri oration 
vianr en reduction dss aspect® taeoreknes do k crckisance A rnkneur ou pays mats MneikHent au 
rmi& cfo monde. 

3 La direction dene laquelte les ©Hets des lermss d'Schange s'enaicent depend de la nature de la 
croksence. SI k croissence ear tafefe d i'etparttMon (forme de cwuna upI (HNe«oppe lacapacH* 
d'un puya de produim les bkns sxpwtes initialement pkisquo les mens concuironls des importations), 

H Wjir Motile*. -TariFfs, Taring of T*ads and iNr OsiKwUom of tabonaJ irtoome- . doiWMir of PWMcaf economy 57, 

Mvrwr 194t, pp. 1.2J. 
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pile; dnrnnoia |q» ’e mes d'echange. Inueraemerrt, une masse nee hiaisAe A ^importation, c ji accrolt 
pn^rttorlrtefamWJl plu* -la capacity dft produire I m tile<t» ooneu*enls de» Importalkma, anteliwe tea 
lames cfun pays. Il es-1 possibe qu une croissance baisee a If m fro rt alters A I'ti -anyur nurtfl 

A ufi pf y;? 


4 Lea rrangforfe mtsttiaSonaux da revertu, comm* les rdpMtans de guetre ou raid® fttrengftre. pourent 
aPfwtar i«s torrees cfftctiange «Twn pays en dftpiaeant la court* mondial© da demands relative $ la 
pays rscsvanl ui transfer! dftpariBB une plus Sorte pnoporfen die i'ftcefbis&srnfird d6 «¥§rtu Sur MS 
hiens. fiapcirtes qe.* te pays canals jr. la Sramfert augments a csmancte mondiala relative pour Is biftn 
d'wcportaHort a? anteliwe airtsi Mt terete* d'ftehangft. Cette *«4!iwatiwi f enforce It transtart anltiiil M 
ajoute un bemMce indirect bu Iransfsrt direct de menu. O’un aiflre cole. si I# pays dorwtsirB a, ft fe 
marine, urw ptopansion a dtipenstr ptus bass® pair sas ft&ens deportation que I# pays donate ur« a 
tiansfert rt&tftriora les termesd'echange du pays donaleine, rwJuisan! ftinsi au FfrafiS parljaaernpiKt las 
effefls du transfert 

6 Dans la praiiqu®, ka plnpai 1 des ral nun .ji Pfipansarl unp pan heaucoub pk. f; grande de eur rave™ 
sur das diem produits ft I'lrleneu r que ne fe fort las AtrftrtgftrS God nasi pas rtftMS&airWrfent du ft 
dw differences Pans les gouts mats pl.jldl ft de s ba roe res aun echanges :natureiles ou arhlicie 'lesi 
are raison tfe&quaftas baauc&up de Wens os soul pe* ACttenges inteMlwnftfemftffl Si Us titan* non 
ftcnangft* sent ©n concurrence avert:; lee biena esportfts pour ruflfaation das raesoumas, lea iranetertB 
amftliofSroiH $#n#fftiaiTiMf has terrecgd'&ettanQe to pays donatnire. Lrotifteivelion empirKme svgg&re 
qye c esl edectivemen: :e css qui> ae presents. 

§ Lffi. ftr/jfe ft nmporfii fieri at les siifissri&s ft faxponation affedjen.1 ft Lb tts l‘o(f re relative et la demands 
reifttos un tarri ftugflwntft I'otfre retaihre ties titans imposes d'un pays mit «n diminu® la dsmamJe 
relative. (Jn taril a ralm r a a nai eanft ambig .jde lea tarmes d'ec nange du pays aux cepe ns du> reste 
du monde. un siJssms ft i’«npodalfon a S'tPtw invwaa ; it aeeren I’oWre relative eh redurt la demande 
raiativB du biert expe-rte par le pays. Ce'a difiriore lea termed d'acfiange 

7 Las effeda d'un aubaide ft I'exportation aur les lerniea d'dchanfle afftea&ftt ningativaAteiit te pays 
aecoedan! m sutisida et nerei oent ag resie to -nonde tandis -que tee effete d‘ur» tarifs sore I'tarvaree. 
Caci auggftra que les suPaWtas ft fenporlallori n'orrt pas de sens d’un poire de vue natonaii ; ll taudrad 
an outre » fftlidter en eutssadoe ft I'laportatiion s«co«d#e pa das 9 CKwernsmere» ft r^tranjer pfytpt 

qira d® s’y ^jprM^r TftriiS ©1 Subiitte belt 50ui d#u?t de pwiSfiAfite ftffetS Sur la tfeldfeirt^n 

dee nweiHis a rinierieur d'un pays : oes eftate compteni eouvent plus pour le dftftratior dae pditiques 
que les prtoocuiwtiorts concemare les tarrnos d’Ochanse. 
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pn\ inlmeur 

troi^kinKn; bisiiseeli respurunion 

propentks mar^inale 1 itopesiM - ! 

bjsiMfto ft I'iinpiiHtfttion 

subside ft I’cAporaiion 

dmite d'isovaleur 

tHril'ft 1' importation 

modtlc genenil d'rchangc 

LcTmcii d’cthiuigc 

piira^niL. ^rMF.TZt.F.H 

1 i;jriy.t lt'! iLe; njvpnu 


Copyrighted material 





M2 Ch. 5 La rnnd&le standard deg echon^es 


Problems a resoudre 


5.1 Dans certainaa econc,™ eo. I'otfte felalive jui.i *tre inWaslique par rapport aux chargemerls da prut. 
Astlii, Sl l®S lacteuffi ds production PiaienE compfetemanl imn^bites entire SfiCMlA la InSflEIPre ife 
production formwait un angle droit et la production de* dam bitins ne d6pendrail pas da law prist 
reiatii Gsl-ll encore vrai dans ca cas qu’tino augr-entahan dee terr-eE, d'echange nmc 'pro la oiun 
fttre ? Faites ranalyw graphkitJa du probi&me 

5.2 Ls oonirapartie a desfactews immobile* cfcj CM6 da I'offr® swait u-e absence da substitution du obi# 
da la demende. imagine* une dcanomiB ou lee consomoiateurs extent lougoui* les wens dans une 
proportion rigide — par example un yard da vClomnn: per fivn* de neurrilure, md6pendamn»nl du pcix 
des-deux Wans. Wonlrez gu'unft ame&oraJiorsdes lermes d'ichange sst ntianmoins avamsgeuse pour 
oelle econamia. 

5J Le Japan exports principelement das Wens manuiaclluris alWS Qiril imports des matures pismires 
wmme Efts produHS agrieotesou le pOirOfe Analyses I' imped sur les lermes d'echan^e du Jspon des 
evenements euivanls : 

a. Une guerre au Mpysn-Qnpnl dosorpnise I’odff® d& produrts pOtrOlierS. 

b. La Cor4ed<ttttl0|90e eaoapacite dte p«Oduire das automobiles quelle peul vendre au Canada at ay* 
EtfltS-Unls. 

C tlw irtg&fleeurs americains msltenl au point un raadeur k ftitsson qyi rempiace Eft production 
d'ilectrtdle sur bass de combosiittes todies. 

d. LOchec d'une media er Rusaie 

e Ljne reduction des larltejaponait sur la boaufl in-p>rt»§ et la les agnjmeE. 

S.4 Les pays A, (t 8 Ortl deux taeteure de production, le capitel et le iravail. au moyen dasq^ele ila produioont 
deux biens, X el Y. Le tBchnalogsa eat la mime dans les deux pay*, X *ti inlensil en cflpdaf et A 
abondant an capital. Analyses le* «HSte sur les lermes d'ticbange et le bien-4trB des deux pays das 
Svens merits s« warts : 

a Un etCrOiSsemertl dans le sleek de capital de A, 
t>. Un ftccroissimaffl dans roflre tte iravail de A 

c. Un aecrolssemsnl dans le stock da capisai de B. 

d. un acero«sistfOT©nE esana fort-^ d# Hawaii Oe b. 

5-5 ll *M tout auSSi vraisernblabie quo la eroissanoe 6conc»raque atneliore ou de:e r mra lea lermes 
d'Schange. Ftounquoi alors le plupart das ftcanomistes CPnatO^rent-ils I* cas do la CrOtSSarsC© 
appauvrisaame, oCi ia omissanee aHecte eHeetfvemenl: de manitire negative les larmes tf ertiange, 
comma pern yrate«nWable dans la pratique? 

5-6 Dans la pal que cue grande partied® I'aide t1renge r e eal lee : ee&a sigmE e c.j'elle f.'annnmp.ignn rln 
restrioions engaant gut to pays donalarre dtipanse raid* poutf des biwm du pays doruteur. Ainsi ia 
France poumait loumir dea IdndB paw wi projet d'errigalion an Airique k la oondKign que le*. pompts, 
eondudets as oquipaments da construction soltP«1 actl*l*S «u France plutoi tju'ao Jdpon. Comment 
pa rail type (fold# athda^il notra analyse du probieme das iransferts ? La pratique- da Paide li#e taH- 
©llo sens du point, de vue dupaysdomateur ? F^suvez-voua Imeqnaryn scenario dftPS i#C|u^l l'8?da B^e 
randralt en tail la fitupAon dg ppys donalaira plus iiftauvaise f 

53 £n iota, ura vague cte changemant politique *# reptmdrt dans I'Eunope dt 1'Esl, apportanl da 
nouwBlleB pecepectniiee non seuiement de (ttmowase maisaussi en co qu« conearma le gliaeamora de 
la plajiitkalidn centrals vers le mecanrgme dp mprch^ Une des cona^CjUenoes pourrait Ctmcsrn^f la 
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mani&r© dcml I'Eurape da 1‘Ouesl utHise sea funds : nations, spcaalefraenE I'Afemag^e, qui faisaiart 

n©fr prii$ important^ aux Etate-Uras pendant lee enures 19#G, pouiraienl matntienaAt teire cee f' i?u 
auK nations plus prochas d' Europe OrianlBle. 

Sur base da I analyse do problem a des Sranslarts, comment pensez-voue que caci dev ran affenSar 
i«.prw des twns d'Eutop® Occidentals reiaJiwemsm A cau* dee Etats-uni* d du Japan 9 (inditaiion : 
comment f usage d'un dollar de rassoiirces firaandferee diltera-1-il prtsablerFianl am Allemagna de J Est 
par *«wk tpH, par rappon aux Etats-ums 7) 

5,® Supposes qu'un pays sutosadie sea. expo ri anions el qu’un autre pay* suppose on eoutreparti© «n lartf 
qui «n compense lee eftes. de sorte rp lee ptix retotifa restart tineiement inctieng^edene oe second 
pays. Ou'flifirfl-Hi aiois aw term** d'Pctwnpe 7 Ov'amve-i-a eg we«*®lre des deux pays * 

Supposes maintenant due la second pays use ds *ep«6sallle& m PlaUissani A son tour urn subside a 
I'exporlelion. GanlrasSez la risulM twee la precedent. 
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Annexe au chapitre 5 

Representation de I'equilibre 
international par les courbes d 1 off re 


De nmni£re tres. g^mi-rale , I'anulyse de I'equilibre intcrnalinnal cn termer d'otTre el de demsnde 
relative'; est la technique la plus, simple cl la plus- utile. Dam. certains cas eependanl, il cst intercssuirl 
d' analyser Il:s ^changes MUS forme d’utl diiijiiariiine iitoninuiLdireetementoeque lespuys se vendenl 
nmliKlIaneilC. C'usl ce qu'on appelle le dflgmUK de La ciiuibe d'ufirc. 



Figure 5 A .1 Commerce suuheite per Naliurt pour un niveau donne du prix 
relatif. Auprix remit correspond it to pente de is bgn& ^sssjnf par I'wigme, Nation 
offad'fchangerQr. - D r unites do v&wnmis pour Dp - Qi umlifed'aAmBfrfs. 


Derivation de let courbe d’ off re d'un pays 

Sur Ea figure 5.3, nous at on:-, monlrc comment on pnuvadl determiner la production ec la 
consummation d’un pays pour un niveau donnt dcs prix icIxiifK P^fPp, L’echangc i mental ionuL 
est Cflutitu! -par la difference enlie Ja production et Ja consummation. Dans un gyaphjque decourtw 
d'olTie. nous repnfsenlons directement les flux d'dchange qui correspondent ii total niveau donne 
dcs prix relatifc, Sw m des axe* de la figDR JA, I, nous reprtseiHons b exportations du pays 
(Qc — D t 7 } et silt r Mitre axe nous reprtlscnlons b impnitsiions (Dp — Qp ), Le pot lit T de |« 
figure 5A.1 correspond ii la situation expose au ctraphique 5.1 (production ii Q, ctmsommaiimi a 
D). Gottitat 

{D F - Q F ) - (Q c - Dc) x ^p- (5 A. I ) 

rp 

la pence de la lijne allant au jnpfcique SA.I de l'origlne au point T «** £gale it Pc/P. F- T esc 
I’ofife de Nation pour Le prix relatif choisi : Il ee prix, les residents de Nation veulcnl Wen dehanger 
(Qc “ Do) unites de vetemcnl con/tre (Dp - Qp) unites de nourrilujie. 
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Figure 5A.2 La courtie d'offre de Nall on. On peat tracer's cmtfhetfoffm w montourt 

comnwnf t’otfm de Nation vane svec le prix miatif ties vtoaimrtis 


En unkuhiiil 1‘ufTre de Million pour dillcrenK pnx rckinls. nuus pouxons ranstjiiire la court* 
d'olYne die Million (figure 5,\.2). Nous uvons vu k la figure 5.4 que. loreque Pc/Pp augmenle, Qfj 
LfcUjtmeitre, Qy dimiiue. Dy augment et Pc peul img menLcr oU diminuer. Les valrurn desirEes 
de (Qc‘ ~ Pf ::JCI de (Dp — Qf) augmenieni nEanmuins numudeimerl luutes deux si Les eft'ets de 
reverm ne soni pus imp possaoh A la figure 3A2, T 1 ed L'offie corcopondani ii Q 1 , D' u lu figure 
5.4: T 3 est Toffre COrTttspondani it Q", i? i . En dSlerminanl 1'ofYre de Nation aux divers prii, nous 
ConMfUisons 1;j t:,mrbe d'ofTre OC de Nation. 

On pool tracer la eoorbe d’oITte d k Etranger. OF. de la meme inaniire (figure 5AJ). Sur I’m 
vertical, nogs, mdioni (Q ^ - Pj.), soil les. exportations de niwrnluK qu ' Einngn souhaibe dfeduer ; 
sur I’axe horizontal, nous, meltons ((}}• — Qy-X soit les importaliftjis de ugiemeill?. qU'Etranger 
souhaite edetUnfr t'liis has esl le rupport PcfPy* plus lilranger voudra c* porter d ' al i menis el plus 
11 voudra Importer de velemenls. 


Equilibre International 


A r^qirilibflr. on diril ww {Q& - £>t’) *(D^— Qje> = (Qj. = D Jr ). Cela &i;iii1u 
que, dans le mnridc. rnffre et la dmmfc dome! Sin? L%ak‘ s pour le vfrement et la nuurrilure. Etanl 
donnd ces Equivalences., nous pouvofis poner sur un mEne diagrarttme (figure 5.V4) les courses 
d'olfrv de Nation el d'Etrangcr. 1/ ifqu.il ibrc sc uouve an. point Hid les eourhes d’offre et d'ElPanger 
se troisent. Au point d'equilibrr £’, 1c pnx iclalif du vctc-mcnt esc Egal a la pcnie de OE, Les 
exportations dc vfiiemcnis par Nation, qui vome'galesaux importations d ' Lutuigcr, sontdeOA'. Les 
exportations, d'afimcnlH par Stranger, qui «ont ggalra aux importations de Nation, not OY. 
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Figure- SA.3 La ecu rbe d oHre d'Etranger, U couite d'rtte ffElmget monte DSfnvtenr 

teifi'parWifjn^ 0$ wftBjaenes $i tm exportations ffatiaents qua (spays cfesne few 

'.•anenr a>vEt- re prix 



Fi gure 5 A .4 Equ il ibre des con rbes d 'off re , LftjwEbw monriiaf se flwre au point a) tes 
oomfres d'aftio n't? Nston er tfBwragar se axjpent. 

CiUf repni^niHCion dt riquilibre itwtemacioiMJ nous aide icompreHtrc que hi cqviliHrv «sl en 
fail un dquLLihre gfrieml dans lequcL ['oflrc ct la dcmandc sont cpalistic* sur Ics deux maivhds cn 
me me Letups. 
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Economies d’echelle, 
concurrence imparfaite et 
commerce international 


Au chupiue 2, iiinLs 2LVC9EIK- MtuEighi! l| L i ' 1 1 y j deux mi sons pour lesqucllcs b fu;r> sc 
special iscoi cl font dcs deliangCii entre eu*. D’abord, les pays different par ieuis rtHsources 
on Leur technologic et *e sp£cialisenl dans les prcxIuiLs qu'ih fabriquent relativcmenl bien; 
en second lieu, les tananrici d’tfchelle (ou rendenients croissants) rendem avantugeux 
pour cheque pays de sc concenlrcr sur la production sculemenl. d'unc variate limilee 
de hie ns et services. Les quatre ehapilres pr£c£denls oni comid^ptf des modules dan* 
IcsqueU Le commerce Internationa] eta it base sur favantage coinparatif' cela signihe que 
la settle raison do cchan&o rfoidait dans les differences cnlnc pays. Dans cc ehu pitre. nous 
intnoduisons le role dcs economics d'cchclle. 

Lanalysc do ^changes bascc sur les economies d'&hcllc pnesente certains proWcmcs 
que nous avons jutqtt'ki, Jusqu'a present, nous avnns suppose cn effet que lous 
les luuUita rftaient pctrhtiicuiem eump^tittfs dc sorts que les profits dc monopolc ftaient 
toujour* Limi ririfs. Cependant, en cm de fcrtdeuients croissants, les grande* tntrcpri.se s 
utu norma lenient un avintage sur les peiites : Les marches tendem ainsi a in re dominos par 
une cntrcprisc (monopolc) ou, dc mamCrc plus usuclLc, par quclqucscnlrepriscs seu lenient 
(uligdjwile). Aimd, lorsqu"™ introduit les nibdemitts croissants dans Icspttane tf ichangc 
international, les ifliituhtfs sum d’ habitude camei^fis^s par unt et men me nee impHrfaitC, 

Ct fhapilre commence par un vurvtil du mc^H d’tJeonomies d'dchtllc tl de La 
Lhiioi ie icuriumique de la ei mcUrYertce inipurtaile. Nous abortions ensuite deux modclc* du 
commerce international duns lesquels Its economies d'e’chellc Cl lacnncurrence imparlaite 
jouent on role croc ini : le module dc concurrence monopolist ique el le module de dumping. 
Le rcstc du ehapitrc cm con&acnf au rule qu’um type different dc rendenients croissants, les 
economics cxLcmcx, jouc dams la determination dt la structure dcs ^changes. 
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6. 1 leonofftfes d s #cf»#II® Bi commerce int^frueitionai ; un survof 


Les modules d’avaniage comparaiif que nous, a vom pnJsenlEs prEc^demmenl Etaient 
bases &ur I'hypoihiu de rendeinents constants d'Echdie. Ainsi, nous avons suppose que, 
si dans une Industrie on douhlait le* intrants utilisEs. la production tie cede Industrie 
double ran regalement. Hn pratique ccpenthinl, beaueoupd' industries nm! earaclErisEcs ])ar 
des Economies dechdle (on pads? uussi tie nendeinencs Liui.ttaitL'i] : la pnxIuLLinit est alur* 
cfautani plus efEicienie que I’&tieUe stir laquelle die e$* faiie est important*. Lor\qu’il y 
a des Economies d’Echelle, le fait de doubler les intrants dans une Industrie augments la 
production dc ccttc Industrie de plus du double. 

IJn exemple simple peul aider i comprendre Li rignificalion ties ifainomics d'echelle 
pour le commerce international. Le tableau 6.1 montre la relation enlre les intrants et la 
production dans une Industrie hypotMtique. La production tie gadgets demande tin sen! 
intrant, le* travail: le tableau montre comment le monlant de travail n&essaire depend 
du nombre de gadgets pfoduib. La production, dc JO gadgets demands par exemple 15 
heures-Lravail tandis que la production de 25 gadgets requiert 50 heures-travail. On peul 
consiater dans cel exemple la presence d'Economics d'Echelle * Le doublement de I' intrant, 
de travail de 65 ii 50 heurts-travail accroil la production de plus du double, eu Fait ici 
par un Facie ur de 2.5. De manure Equivalents, on petal constaier I’ existence d 'Economies 
d’ee belle en examinant la quantity moyenne de travail require par unite de production : si 
on produit settlement 5 gadgets, la quantile moyenne dc travail par gadget: est de 2 heurcsi 
si la production esl dc 25 unitEs, la quantity moyenne de travail tombe a 1.2 heute, 

Nous pouvons utilizer cel exemple pour voir comment les Economics d'cchcllcdonncnl 
naissancc & un dchangc international- Imaginons un mo ride compose dc deux pays, 
I'Amdrique et la Grande-D relagne. qui tutl lous deux la rtlSme lechnologie pour la 
pRxiaditia de gadgets. Supposon.H en outre qtt'au dEpsirt chaque pays produit 10 gadgets. 
Le tableau montre que ceci demands 1 5 beures de travail dlans chaque pays : dans le monde 
enlier, 30 heunes dc travail sent uttlisEes pour produirc 20 gadgets. Supposons mainlenant 
que nous concentrions. La production: mondiale de gadgets dans un scul pays, par exemple 
l Amerique, o0 nous continuous a employer 30 beures de travail. Dans un sen! pays, ees 
30 heurss de travail peuvent produire 25 gadgets. Ainsi, en concentrant la production an 
Amdriquc. I'dconomic mondiale peul, a vet la mcme quantity de travail .produirc 25* dc 
gadgets en plus. 


Tableau 6.1 Hefetion ctes intrants it to production dans une witfusfrto hypotWtiqus 


Production 

Intrants da travail 

Intrant moyon da travail 

S 

10 

2 

10 

15 

1,5 

15 

20 

1.333333 

20 

25 

1,25 

25 

30 

1.2 

30 

35 

1.166667 
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Mali oft rAmdriquc peut-cl Ic tmuvcr le travail supplementary ntfccssaine ii la 
production tie gadget* ei qu'arrive-t-i L & la main-d' oeuvre qui eilait affect 1 ce secieur 
en Gran*ie-B reiagne ? A fin d’ohienir le travail. ntfcessaire pour aceroftte la production do 
certains biens. lAmoriquc doit contractor ou abandonncr la production d' autre* biem ; ccs 
tiens seroni alons produits en GraitdC'Brciagne grace au travail prCcCdcmircnt employe 
dans lcs industries qui sc deveioppent maintcnanl en Amdriquc. Imagtnonsqy’ily ft dun* 
i’cconomic dc nombneus biens ewactdrisc* par dc* dennomics d’dthcllcci ddsignmis-lc* 
pur lc* nombnc* 1,2,3,,.. Anur liner ^vantage des Economics d’^helle, dmun dies pay* 
doit settlement SC cnn.vnlrer ur no rutmbre limild de biens. Ainsi par eaernplc, 1‘ Amfirique 
pounjii pmduine les hieiis 1 .3,5. eic n tmti* que In Grande- Bretagne jvmdoirait les hiens 
2,4,6 et ainiM de suite. Si clucuri des pays sc reserve I:l production tie cCrlitiris biens. 
ehaciiin de txs Wens pourra elre pmiluil sur une dchelle plus grande que ce nt verail He cas 
si chaque pays lencLiic h produire tons les types, de biens : Ldironomie mondial* pourra en 
consequence avoir une quantity plus grande de ciuque bien. 

Comment le commence international inter* 1 jcni-il dans cc processus ? Lcs con&omma- 
tear* de efiaque pays continucronl b vouloir comommcr une varidc de biens. Supjmsons 
que I Industrie l en arrive it se local i-itn m AmCHquc et I' Industrie 2en Grande- Bretagne » 
duns cc cus, leu tiurtstimitlaleurs iiit^iicjiiilN du bien 2 dtvfttftr importer ce biert de Gnulde- 
Bretagne landis que les consommateurs brilanniques du bien I devront I’ importer d’ Ame- 
rique. Le commerce international joue en la matifcre un rf>lc crucial : il rend possible 5 
ebaque pays dc produirc un registre limitc de biens et de lircr ainsi profit de* economies 
d'eclwJle sans sacrifier La variety des biens consommes. En eflfct, comma nous le venons 
plus bas. Ic commerce international conduit I un accroissemcnt dans la van etc des biens 
disponiblcs. 

Ainsi. noire cscmple siiggcrc comment un commerce mulucllcmenl profitable pent sc 
tllveluppcr sur base de'- dconoiflie* d'dvhd le. Cheque pays, se specialise dan,'- hi production 

d’tm registre limits de bien* : eda lui permei tfe pmduirt ces hints avec plus d’eflicicnte 
que s’il evsayait de produirc tons ies biens pour son propre compte. Ce sent alora des 
Economies specialises qui precedent ik des ^changes. entre el les en vue de pouvoir 
consommer la plcinc vari^ic dcs biens dispnmhlc*. 

Malheuxeusemem, il ri’esl pas facile de passer d'un n&it fait de suggestion* fcun nuitldc 
explicit* d’dchange txasd sur les Economies d’dehelle. La raison en e*t que les dconoinic* 
d'&helle conduisent ett pfincipe k une structure de marette difftrente de la structure tie 
concurrence parfaite : il esl done itece&saire d ‘examiner soigueusemert la nature de ceite 
structure de rairche 


6.2 Economies d echelle el structure de march# 

Dans le tableau 6.1, turns avons repr^sentd les Economies d'icbeiie en utiltsuni une 
hypotbfese simple : la quantile de travail Incorpoi^e parunit^ de production est d'auitant plus 
petite que la quantity produltccst dlevde. Nous n‘avons pas dit comment cet accnoissemetit 
dc pnoducticm dtait cffcctut, sent que lcs firmes. cnistantcs produisent simplctncrrt plus, soil 
que le nomttre d’enireprise* s’ aevfoissc. Pour analyser lcs cfTct* dcs Economics d'dchdlc 
sur La structure de niarchd, il esl cependanl ndeessaire de distinguer cluiremcnl quel type 
d’accrolssement de production est ndeessaire pour rdduire le cofli moyeu. Les jcooontl« 
ententes d’ldidlerxistent lorsque lecout par unite depend de la dimension de I "Industrie 
rnsis pas mfeessairement dc la dimension d'nne firme quclctinquc en particulicr. Lcs 
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Figure 6-1 La fixation de prix monopoNstique et les decisions de production. 

Vne firnsg ehousif te nmu de prtirtjcifcrr augueisen remwt rw&vwi 

iac&sssemeni & 1$ re&Ste ds-Jtmt de is rente (fade unite suppte.si#>?&ire,J GSt £0 £ 
9M COM f&vt d& ptotkiirg urw mte supptfmgnlairs} Ce iWvosy de production 

Du )a profit esi na *«ml»71 estmonMA Q lt : le pmc atiquai cent production esl domandde 
es-! P\.{ La court* ste menu marginal Mr? se frauw en deszous de la court* de 
demanae D paras <js» te reoeffi- margincfte est tejews ptos fefe'e pus !e prim. Lea 
prcrrr^ nwcpofisfiqiies aonf egamr I la surface da fiieteiiste, sod ia difference fflte jww 
et coutimyen msitipiiee parQsf- 


vccmmnirH internes d'cibeHe ofti stent lursque 1c gnui par uniii depend de la dimension 
Jes lirrnes individuates mais pun odemi remem de la dimension ile I'indusirie. 

La dislinclLon cnlrc Ich Economies internes cl cjlcmes pcul cine- illuHlrde par un exernple 
hjputbelique Inijuirioris Line Industrie qui se compose initiald'iicUt de H) entreprises, 
chaeune produisanc LOO gadgets, pour une production toiaie dc 1000 gadgets. Mai rue nan L 
eonsidSrons deux cu. Supposons d'abord que IMnduslric double sa dimension, passant a 
20 cm reprises dom ehacune continue ii praduire 100 gadgets. II cst possible q ue les coins 
dc chacunc dies firmes dininue 4 cause dc raugmenlation dc la laillc dc L'induttrit; par 
excmplc, une industne plus impodaniic peut permcllrc une bicn mcillcurc cOkac-iic dans 
] ‘approvision nemefll cn services cl machines specialises. S’il ert esi ainni, il s'agil d'un cas 
d 1 Economics alma d T £ehelle. Cela signifie que 1'effieienee des enireprises s’accrolt du 
fait dc la plus grande dimension du I'industrie, m£me si chaque enlreprise garde la mfane 
laillc qu'auparavanl. 
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D’im autre cote, mpjxwon 1 ^ que la production dc I 4 Industrie soil gurtlde consume rams 
que 8c nombre d'cotrcprisi's sni( r^duit dc mcHtic; de 8a sortc, cte*cune dc’- 5 Pirmcs rtHljntcs 
produit mamtenaut 200 gadgets, Si b ctiuis dc production diminuciu ffims cc c«n-d tin a 
uffuirr i dcs dcurtoinies internes d'ddiel le : une lirme devient plusefficiente si sa production 
est pb important?. 

Les economies d’edhelie internes ct extemes ont dcs implications dilYcrentes pour La 
structure indusirielle. Une Industrie otk les Economies d'gcticllc soni purcmcnl extemes 
(c 4 cst-|-dirc (jii 11 n'v a pasd’av-jntagcji pour lea enireprises dc grande taille) sc composers 
dc ntwnhreuxes peri res entreprises. et sera porfaitemem competitive. A I’opposd. les 
dconomies. d'Gciielle internes doonent uji avantage de coul aux grandes cntrcpriscs ct 
conduiseni 4 Line structure de marche caiaeterisee par la concurrence Lmpart'aite. 

Les Economies d'gchelle exlemes et internes sont toutes deux des causes impoitantes 
tlu commerce international. Comme dies cm des impacts different* pour la structure du 
marclte, j| devient difficile de les di sorter sur base du mSme modele. Nous les trailerons 
done I'une aprfes V autre. 

Nous eemmen^ens notrt analyse par un mudfele ties fetumges basd xur les dconomies 
d'dchelle internes. Comme news venons de le dire et pendant les Economics internes 
d'dchelie conduisent a ladisparilion de ta concurrence parfaite. Ceci nous force a prendre Le 
temps dc passer cn revue lev principaux dldmcnt* dc la tWoriedc la concuirencc iroparfaitc 
sivaroE de passer a I'amlyve des ^changes inCernalidnaux . 


4,3 Thiorf# d# to concurrence imparfaite 


_Sur un TTurchcf purfailemcni comptflil i f. les ent reprises xuhixxent lex prix. l.c Hens 
dc I’esprcssion cst simple ; les vendeurs d’un prmluit eniicnl qu’ilsi peuvent t 1 entire m\ 
prix courant auiant qu'ils veulenl el qu’ils ne peuvenl influeneer le prix re^u pour lew 
produil. Rar exemple, un producteur dc blc peul vendre aut&nl de bte qu’Ll scuhaite sans 
sc pr6K«aperdu fan qu’en cssayant dc vcmlrc plus, il pen! dripnmer 1c prix du nwcM. 
1 4i raison . cit cM ifvUIemmcnt t|ue lout producleur dc hl£ const i(ue sen lenient line fraction 
rninime du march? global. 

Lornquc quelqucs Himes sculcmcnt produtsent un bicn, les chuscs apparaissenl 
cependam dc mani&re difKreoie. L'evemple le plus percntanlpent-£treen cse la siiuatiim de 
rirulusirie atfronaulique : leg^am Boeing fait facei un seul concurrent, la firmccuiopdieitne 
Airbus. Si Boeing produit plus d’avions. cela aura un impact significatif sur L'offre toiale 
d’ avion* dans le monde et fern baisser signilicativcmcnt leur prix. En d’autres mots.. 
Boeing salt que s’il vcul vendre plurs d'avjons, H pent sculcment y arriver cn bais&ant 
signiticalivcmcnl les prix, Dans la concurrence imparfaite par consequent, lesenlreprises 
sont cortscientes qu’elles peuvem irtflueticer les prix de leur* jitwdMitsei peuvem veulfitKilt 
vendre plus en rSduisant leur prix. 

La concurrence imparfaite est cajoct^rislique d'irtdufiiriex oil il y a un petii mwtibre de 
grands productcurs cl d* industries dans lesquelies Ic produit dc chaquc firme eat ■consider^ 
par les consommalcuTS comme ires diffdrcneUS dcs pnoduils dcs firmes rivalcs. Dans ccs 
d rconslaiacey. ebaque finfle eat eons i turtle conitne fixunt te prix, puisqu'd le ehtusil Ic prix 
de son produit, plutfit que comme suhix.ttmi le prix. 

Lorsque les enireprtses ne prennenl pas Les prix comme donnes, il est ndeessaire de 
mettre au point des outilsnouveaux pourd^crire comment cites se component. La structure 


Copyrighte 



142 Ch. A Economies o e; hello concurrence imparfeiile et commerce International 


tie march^ Jit plus simple £ euminer cs( cellc J’un numupoh pur oil unc etifrcprtac nc 
nracimire itucune concurrence : le* oulih dcvdoppds pour « cas pcuvenf cnsuitc etre 
utilises pour eiudier des structures de marchtf plus complexes. 


6 J. 1 L& mompofo m& brdve analyte 

La figure 6.1 cxpfieNc la position (Tunc firmc unique, tie type monopofistique. La 
firmc csi ccmfroniec & unc courbc dc demands dtfcroissantc. dec rite sur la figure par D. 
}x penle dfcTOtssanle tie D indique que la finoc peul seulcmcnt vendre un plus grand 
numbre dl'uniks de production si Ic prix diminuc. Comme vous pouvez irons. le rappeler It 
partirdc l‘ analyse nueroceonomiquc. one (wrtw de irvnw mirpnal correspond I tonic 
eourticdc dcmandc. Lc revenu marginal est le revenu supplcmcnlairc ou wmarginaL^qiLunc 
entreprise ohrieni eu vcitdam unc unite tie plus. Lc revenu marginal il’im mnnoptrleur est 
K HJfJiurv moict-dre que ie prix : en et tet. pour vendre unc uni It" xuppLdmen'Usire,. l’cnlrcprise 
doit balsser le prix dc (antes les. unties vendues tel non seulement de I'unild marginaleK 
Ainsi, pour un monopoLeur la courbe de revenu marginal, MR (Mtirgirml Revenue = 
revenu marginal} sc trouve toujours cn dcssous dc Si courbc dc dcmandc. 

Revenu marginal et prix 

Pour r analyse du model© de concurrence monopolistique que nous f arsons plus bss 
dans cette section, il est important de determiner la relation enitre le prix par imild requ par 
le mnnopnlcur et Sc revenu marginal. Le revenu marginal est toukmrs plus basque le prix 
mats de combien ? La relation entre leprixet le revenu marginal depend de deux elements. 
D'abord. die depend de la quantile de production que I’enLreprise est deja occupde k 
vendre; unc cntreprisc qui nc vend p® de tnfcs gnuidcs quantiles nc perdra pas bcaucoup 
en bifijiSMiat le prix qu h elle report sur tes unites. En second lieu. lecurl entre le prix cl le 
revenu marginal depend de la penle de lacciurbe de demande : celle-ci nous till de oomhien 
le monopoleur doit baisser son prix pour vendre Line unite en plus du Men. Si la combe est 
libs plate, le monopoleur pent aloes vendre une tmik suppldmenlaire moyennant seulement 
une laibie baisse de prix: il ne devra done pas baisscr de beau coup Ic prix sur les unittfs 
de production qu H il aurait vendues autremenL IV un autre cbtd, si la courbc de demande a 
unc penle trcs forte, la vcn(c il'UK limit? supplemental re dcmanderu une forte huix.se de 
prix r lc revenu marginal sera Mon; nd Cement inlcriL'ui au pcii. 

Nous paojvons exprimer dc manicre plus spdcifiquc: la relation entre Lc prix el lc revenu 
marginal si nous feisons I'bypolhisc que la courbc dc dcmandc confrontanl la firmc esl 
unc droilc. S'il cn est ainsi. La relation cnire les vcnlcs (otales du nwnopokurcl Ic prix 
qu'il rive peul etre reprdsenl^e par une Equation de la forme 

Q = A - B x P (6. 1 } 

P csl Ic pels par unite, et A et U sont dcs constaotes. Ainsi que nous le montmns dans 
1 ‘annexe. Ic revenu marginal csl dans cccas : 


revenu marginal = M H = P 


Q 

r> 




P-MR^ l ± 
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L^tfquution (6.2) r£vblc que r&rart entre le prix el le revenu marginal depend de* vrales 
initialcs Q dc I’cnlrcprisc ct dc la pcnle B do la couitc dc dcmandc. Si les quantiles 
vendues Q soni plus i mpurtames, le reventi marginal sera plus falble oaf ime baisse du prist 
CDifete plus tiier & I’entreprise. O’ autre part, plus grand esi le paratnetre B, e'est-i-dire plus 
les qualifies vendues diminuent pour uae huusse du pri&. plus le revenu marginal 

sera p roc he du prix du bira. L’ Equation <6.2 ) esl cruciate pour none analyse de ]‘echange 
dans le module de concurrence monopolistique. 

CoOt moyen ef coCft marginal 

Sl nuus revenotis k la figure 6.1, AC 1 irpre sente le tdftl ntoyen de production de 
Fentreprise, e’est-a-dire le cofit total divisd par la quantity produite. La prate dfcnoissanle 
reflate 1’ by pothfise d’ economic d'&helle : plus grande est la production de renlreprisc. 
plus taibie esl le cout par unild, MC reprcsente Ic emit marginal (ou montant qu L tl coote 
l L’enlreprise de fabriquer unc unlld supplemental!©), Coin me nous 1© savons par (’analyse 
cconomiquc. le cout marginal cst I ou jours molndrc que lc cout moycn lor&quc k cout 
tnoyen est une fraction d&roissante de La production. Ainsi A/C se situe en-dcssous dc 
AC. 

L'Gqiwiiion (6-2) a re I id Ic prix an revenu marginal- I'nc lormwlc comcspondanlc relic 
le caul moycn ct lc tout marginal , Suppasons que les emits d'urw cntrcprisc premium la 
forme : 

C - F + e x Q t6.3) 

production de I’enifeprise. r est le coot marginal et Q est a nouveau la production de 
rentoeprise ( cette dquauon consume une fonction lin^alre de coilt). Le cuui fixe dam une 
function Imiam de ends tkmtxe Hen a ties Scotumies d'ieheife pane que le evtif fixe pur 
tin if $ est d'tlufcinl ptmfaible que la pnuJuifitm est impttftunle. De mani&re sptfcifique, le 
cout moycn dc I 'cntrcprisc (cout total dLvist? par la quantile produite) est 

C F 

coOl iTKjyen = At = — = — + e. (6.4) 

V H 

Lc cout moycn diminue ltnsquc Q augnwmre parec que lecnul ‘fisc est rdparti sur unc plus 
grande production. 

Si* par etemple. F = 5 ei r: = 1, le eoflj muyen de production pour 10 unites cst 
5/10 +1 = 1,3 et le coOt tnoyen de production pouf 25 unities est 5/25 + I = 1,2. Ce* 
nombres peuvcnl paraitre fami liars car ils out 6t6 utilises pour contniire le tableau 61. 
La relation errtre 3a production, les couls moyens el ies cotits marginaux du tableau 6.1 
cst rtpr^sem^c b la figure 6-2. Is cool moycn upproebe I'infini i unc production null© et 

upprncht le luu! marginal pour uric production ires grande. 

La production par laquelle le monopoleur maximise son profit se motive au point oh le 
revenu marginal (revenu obtenu par la vente d’une unitd supplemental!© du bien) et le cout 
marginal (cout dc production d'wtie unite suppldmcntaine) sont fgaux :cda se produit 3 
I' intersection dcs courbcs hf C cf W R. A la figure 6-1 . Ic niveau dc production auquel le 
produeteur maximise .son prolii est Q Af : 11 y mmsspoud un prjx F\j qyj est plus fkvd uuc 
k cout moyen. Lorsque P > -1.C\ te monopoJeur obtient certains profits de monopolc . 


1 La (Wilirsjtiwi feoJKurjKgJs -du proffl n'ets) paa la qua daw la coinpialJilll# owh’erttton write oi teoi 

«v#flu il II- COdt du iHMl i!\ Jl-l mati&ras «a |.-| prjf IJm: cnlriif in:;ih dui 1 ' h: 1;n m i ji: do ::;i;:il. , il 

«K m« 5 *idr# qin® P8 qw cfl capW aunait flans tf airfras «tfl«sn®s ™ Silt psa de pront; d'«n posit da wia 
i«n«lik)uU, te Uuk htismal d» mndamanl du Otpit^i nptwd l^w paut dn Mtt flp I'enHvpRM will *B imnu 

au-tlL'KKUsJuhiLM'urrr.dl dfi’ i«fld*meAl! ruprdi^nlL- u'- praliL 
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Flgii re 6,2 Gout moyeri et cout margi nal. La figure iflusits Je ™3t rnci>-e n eJ t coet margin? 1 

b fcnc&OT * cauf fofar' C = 5 + A te ««lf marpw/ esf rcwi-'.m egaf 
I f; te cxtf i-nojert d&frte avec cfe ia proriidtotL 


Cooiflwyen 


Coin marginal 


i ■ i ■ i 


6-3.2 Lei concurrence mcnopoUftkiue 

Des profits monopolistiques reslent rarement sans etre contcstcs. Line lirmc taisant 
de hauls profits attire namialemenl des concurrents. Les. situations de monopole pur sont 
rarcs en pratique. La structure dc marchc habitucllc dans les industries caractcrisdes parties 
econom Les d 'echcl I e est plutot celle de loligopole : i I y a pi usicurs c nl reprises dont chacune 
cst grande asscz pour alTcctcr Ic prix mats aucunc ne jouil d un monopoly inconlcsld 

L f analyse giJngrale de roligopole est un sujei complex? et controvert parce que . dans 
des oligopoles, Ies politique* de prix des entreprises sont inlerddpendantes. En fixanl ses 
prix. efiaque entreprise prendra en complc non sculcmcnl Ies reactions dcs eonsommateurs 
mn i s aussi les reactions attendues des concurrents. Cos dem teres depended aussi ee pendant 
dcs attentes de ccs concurrents quant su tomportetnenc de I'cnlreprise e]k-meme; nous 
sanirnes pur consequent dans un jeu complex? ou les cnlreprises ckrchefit ii deviner 
les strategies de reaction les Lines Jus autres. Nous discuterous brtevemenf plus bas 
les puiblemt's eerteraux du module oligopotistique, H y a cependarit un eas purlieu I i or 
d'otigopolci connu sous te nom dc concurrence monopoHstiquc, dont r analyse cst 
retains eneni facile. Depuis I ^0, les modules de concurrence uiniiopolisliqui: nnt dte 
large inent utilises pour t 'crude ties ^changes iniemaiiotuux. 
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Lcs modclc* dc concur rente mwinpnlhtiqw« font ileiu bypnlliiiscs. qui permctlcnl dc 
tumounier b difficuLt^a de I'ini^pcmliiiiLC. D’abunJL Unique enirepriw cst aupposde 
tapsihl-c tie diffcrenr.ier %ea pmduifx des pruduits rivauX. Cela signilie que fits clients cw 
voni pas sc prtfcipiter pour aetucterr b produits d'aulroioninrprises a la moindre difference 
de pm. La dafflrendattaii des, produiis assure h chaqite firme un mcmopole an sein 
de L' Industrie pour son produat partieulicr ei I’isolc aleisyi dans unc certain® mesure dc 
la concurrence. Hn second lieu, chaque entreprise est suppose* cousiddrer les prix. ties 
cnlneprists males comme dounEbi. Gd.i sigELifte qu'elle ignore ['impact de son propre pnx 
sur les prix des, autrcs firmer En consequence, le module tie concurrence nionopolislique 
suppose que cinque entreprise se compone en monopoleur bien qu'elle sou en r^aliid 
confronttfe a la concurrence d’juire.s emreprises.. C’est tie l&que vient le numiiu module. 

Y a-i-il dans Le ifumde reel des, industries relevant de la concurrence monopolislique ? 
Ceriaiues industries paruissent en t'onsiituer des approximations raisonnahles. Ainsi, 
on peui relativement bien d&rite par les hypotheses de cnOL-urtence mnnopulisiique 
la situation de ]' Industrie europtfenne de I" automobile : un certain n ombre de grands 
producieurx (Ford, General Motors, Volkswagen, Renault Peugeot, Fiat, Volvo “ 
el plus nkemtnenl Nissan) offrent des voitnres substamieliernenl ditT£rentes tout en 
dtant concuiremes. Le principal attrait du module de concurrence nwnopolistiquc n’est 
ccpcndanl \r.i-. mot reglLsmc mats sa simplicity Ainsi que nous lc vermns dans la pmchainc 
section.. le module de concurrence monopolisrique nous pennet tie prendre unc vue 
piifijculj£renient claire dte la man Lire dont les Economies d'&helle peuvent donner Lieu it 
un dcliartge international muluellemenL profitable . 

Avanl que nous pui&slons examiner lcs dehang.es, nousdevons cepcndant ddvelopper un 
module de base de la concurrence monopolist ique. Imaginonsdonc une Industrie composde 
d’un certain nombnc dc firmcs. Lcs Itrmes produisent des biens difftireneitfs, e’est-i-dire 
qui ew mot pas exactement semblablcs mais sont n£anmoin& des substiiuts Fun de I ’autre. 
Chaquc entreprise esi par consequent un monopoleur au sens ou elle est La scule iirme 
produisant son bien panieulier. Mais la demands pour ee bien depend du n ombre de 
produils simllaLrcs disponiblcs sur le mare he ct des prix que font lcs autres times de 
I' Industrie, 

Hypothecs du module 

Pour commencer. nous d&riron* lademantk conffonlunt une entreprise cn concurrence 
impitrfaite. D'une manure gdrufrale. nous devrions nous uilendn: it cc qu'une lirmc vende 
d’auiant plus, que La demand* (male pour le produit de I'industrie est grand* ct que le prix 
lixd par ses concurrents est dlevd. D un autre cdid r nous devrions nous attendre i <* que 
chaque Iirme vende d’autant moins que le nornbre (Letitreprises est eSevs ei que si>n prix 
<s( baut- lac Equation patticulwre pcul exprimer la demande confronciint une entreprise 
avec de pared les propriiiisi 2 : 


Q = !> K |— — A x | P — /-qj (6,53 

Q repr^sente lcs ventes dc la finne. S lc total des rentes de F Industrie, n le nombre 
d’entneprises dans l’industric n P Lc prix du produit de l’cntreprise ei 1 * le prix rtiuven des 

■' CSqumion (ASJ (muI tin dariwte d’yn piattfettf an In epn$Qimm«!lMini out U*B |>nM4i¥!rees {((IlSfsntos «t OU le& am«os 
(KwtulBe^ iJpft vurWfe t>«ns adupU«B n ■ ZK+pwr** pwliciiNers 4u mareH. Voir 5»ptwn L’ 'Mcmcptihsik: 
CompoJitie*! with Outside *. 84* JwavKof Fooivimis 1 0. UT9. pp. m ■ 1 46. pour (e <ttw6BQppemeot <ta sett* 
approefte. 
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produits concurrents. On peui dormer i 1'ifquutiofl (6.5) la justification intuitive suivante : 
si looles les firmer imposenl le meme prix, ehacune aura one merap part dtr march! 1/n. 
One enmeprise fixani un prix supririeur li la moyenne des prix des aunts entreprises aura 
une part de marrh^ plus petite ■ en cas de prix mfSrLeuf, la part de march! sera plus grande- 1 „ 

1] ©si mile <te supposer que le* veuto totaled £ de rinduMric ne wnl p«s affcci&s pur 
le pm moyen P impost par le* entreprises. Ccla rcvicnt i supptwer que les ©mreprises sc 
prenncnl settlement dcs clients aux depots I' une dc J ‘autre. L‘hypot_hcsc n L est pas r£aliste 
mais tilt Stoplific I 1 analyse el nous permcl dc nous nmocn[rer sur I41 nmcumencc cut re 
limmcs. Rile sigrvifie en purlieu I icr que S atn-stimuc une mesure do march! et que, si toutes 
les lirmes imposeM le rtlcme pri a, chacune vendni Sf 11. 

Nousdevotis matntenant inireduire lescoLttsd'ime finite representative. Noussupposona 
sirtiplemenl & cet !gard que les eoiits totaux et moyens d.e la firme sont d!crits par * 6 . 3 } et 
* 6 . 4 ). 


Equibre de rnarchG 

Alin de modifliser It comporiemeni d'une indusir ie a concurrence nmnopolrfiique, nous 
allons suppose! que routes Its firme* de I'industrie sonl .vyrn/rriguet. Ccla revient & dire 
que les fonctions de demands et de coul sont les mimes pour toutes Jes. entreprises (meme 
si dies produisent ct vendent dcs prod-air* qui wm Uiffcrend^s dan?' une mesurc plus ou 
moins grande). Lorsque its firmc* individucllcs sont sym&riqucs, nous pouvons dicrirc 
la situation dc l 1 Industrie sans sriiumcrcr Its (rails de diaquc entrcprisc cn detail ; tout cc 
qu h il nous importc reel Lenient de savw pour dderirc I" Industrie est; Jc nombre d 1 entreprises. 
ct le prix que la firme rrpr^senluEive impose. Si nous Youluns clre capable* d 1 analyser 
r Industrie et d’estimer par exempte les efltels du commerce international, nous devons 
dtuiey determiner Le nombre d’ entreprises, n ct le prix rtioyeri t' qu’elles deniarident Une 
fois que nous avons wnc mcltiode pour determiner n et P, nous puhvoon noun demander 
comment le commerce inlcrmniond les, affair. 

Notre mithode pour determiner n et /'oomporte trois Stapes, f 1) D'abord. nous d<Srivons 
une relation entre ie nombre d ‘entreprises ct Ic coilt moycn dc la firmc- Nous montroni 
que ectte relation ©si croissant© ■ plus il y a d’entreprises, plus la productiun dc chacun© 
r.Hl faiblr cl plan le cmll piir imiti produile cvl ilrvrf, (2) Nuus MORinon?! trauile la relaliocl 
entre ie nombre d’ entreprises et Le prix demands par chaque entrcprisc ; i R^qui Libre, ce 
prix doit clre ^gal il P. CcUc relation estl dderoisMiOCc : plus il y a d’entreptise. 1 !, plus la 
concurrence entre. elles esl intense et plus, en consequence, Le prix demand! tombera k 
un has niveau. (3) Finalemenq nous montnons que, lorsque le prix excfcdc le ootkt moyen r 
de nouvellex entreprises entrenl dans I’ Industrie. Par eontre, lorsque le prix es-t mferieur 
au email moyen, des entreprises quitient I'indusirie. Ainsi, en longue pdfiode. le nombre 
d' entreprises est ddtermini par 1 ‘intersection de la courbc qui relie le cotit moycn i n et 
de la courbc qui rehe le prix a n, 

t. /r rurnihrx d’entreprixex et le <:&ut mayen. A fin tie (litre un prentiet pas dans la 
dflenni nufion de n eide P, nous cunlih demundlcins ciunmeat lecoflt moycn de la ftnne 
depend du nombre de (irmesdans I'indusirie. Comme tootles les. iimtes sont symritriques 
dans le module, elles imposenonl le mSrne prix k l r 6qutlibre. Lorsque toutes les firrncs 
impotent le meme prix, de idle sorteqoe P — P, L’!quaiion (6.5.) nous dir que A" = Sf n 
— e'est-i-dire que la production de chaque entrepri.se est une part l/n des rentes totales 


! UAquaiign (6. 5) p«wt 4W« Q * 67 n • 8 * i * {P - S P P, *n* » »d«s & Q - 5/ ri. Si P > P, 

□n i y < $/ n; s i ’ £ f’.anmQ > S/n. 
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Figure 6.3 Equilibre suir tin marche de d&ncurrence monopolist ique. La rinnAn? 


un matcte de MftaAWBp ettepfk ^ ‘^te#fnarato 

sort determines pat deux natations. D'lw cote plus k nombte (fentrepnsss sexa Seed, 
plus ia coiKutmxx ernre ete sets /one el plus bus se«a par cootpospi fe pm dam 
fndUsfrw, Cefie mtetm esf represented par PR, D en autre cere. plus to nomftrs 
tfanirepnaas sen sieve. motm ia prodvctm par miwpnse sera impwfanft el pirn 
haul se^ par consequent fe coijf my$R, Cette relation est fppraseoiw par CC Si te 
prw exceoe ft tout moj®4 ftidtatiff fe rrn benekes sf dee wt mptim nouveau 
f er,kerorrt:.$i le pnx $$t mtenfiur au eour m fljflfl, , , '.rtdus; | ne fer des perie? $t &$ 
entmrims kimemot. A Ifetito, Is prix &t le fiorcPre d’mtrepnses soot deiei.wes au 
pouir eir le prcr est egal au com fixiym, aotti fintersection de PR at CC. 


de I ' Industrie. Mais nous avons vu dans l unation {6.4} que Je emit moyen est une 
function inverse 6c ia production dc I’ cm reprise Nous pouvons done concilia* que 1c 
emit moyen depend dc la dimension du martMel du nombre de firmes dans rinduslric ; 


Liquation (6.6} nous dil que, toutes c hoses tgales par ailieurs, phis it y a tie firmes 
dons I'industrk plus haut est k c^wf La raison cn cst tvidcnlc; plus il y a 

d'cntrcpriscs. moinsehaeu™: a de produclion, Jmagincz. parewmple une Industrie avee 
des ventes totales de 1 million de gadgets Tan. S’ il y a 5 entrepri&es dans I' Industrie, 
tfiacune en vendra 200 000 annuel lenient . Mai* s‘il y a lOenlreprises, chaeune en vendra 



F 

n x — +c 


(6.6} 
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sculemeul IDUIIUO^ en oons^ucnce, chaque cnireprisc aura turnout rrvoven pluselev^ 
On peut voir eeite relation eird.ssnnie cntrc n cl lc coin moycn sous la forme de CC sur 
3a figure 6.1 

2- be nmnhre d'eiureprises cttcprix. Dans, le mSme sens, fc prist que la Aimc representative 
impose depend aussi du nonihre de lirmes dans rinduHirk, Fin general, r»us devrions 
iKffls mtendre aux relations suivantes: plus il >* a d'enlreprises. plus 1 y aura de 
concurrence cntrc elks el plus has cn consequence sera le prix. Ces relations se n'vtknt 
Site vratex dans ce module mais il prend nn moment pom ]es piouver. On peut s’en lirer 
en montranl if abort! que diaqu* entreprise est wnfrontdc a unc fonction de deittande 
linCaire dc la forme ductile dints Liquation (6. 1 >. On pent ensuiic miliscr la formuLe 
(6.2) psmr determiner les prix, 

Il fain d'abord se rappeler que, dans la concurrence munupolistique. Ics entreprises 
sons supposeesconsid^rer les prix de diaeune d'enmedb eomme donnes. Chaque firme 
ignore done la possibility que r au cu on die durigerait Mm prix, ics autres chapgeraient 
aiissi le !eur. Si chaque firme trailc P com me donn£. nous pouvons ivkont'e la courhe 
de deillinde (6.5 } sous la forme : 



- + Sxbx 7 

t? 


) 


— S + b x P 


t6.7) 


scnsitiUk dc la part dc marc he dc chaque cnlreprise au prix qu'elle uhnisil. On. reintuve 
I.l la memo forme que dans {6, 1), avec h’fn+S x b x P remplajam k tame ciwisiant ,4 
ei S x 6 rqmpl^ant lc cocfficknl de la petite B, Nous pouvons ainsi insurer cex valeurs 
dans la fonnulc du rcveuu marginal (6,2). ce qui nous donne pour la firme representative 
un revcnti marginal dc 

MR = P - ~-r 

5 x it 

firme* egaJisent le revertu margins] et le cd£ie marginal r de sorte qnc 


M R =■ P — 


Q 

S * b 


= r 


Cette expression pern One tem i imude pour fmirnir 1' equation suivante conccmant lc prix 
fixe par urve firme representative 


'■-‘Cs-Ci « W > 

ce pendant, chaque firme vendra utt montani Sin si mutes les firme* fixeni le mcmc prix. 
Bn insurant ccci dans (6.9), noutotriemns une relation entre le nonibre d’entreprivex et 
k prix que ehaque entreprise impose : 


P - c +■ — — (6.10} 

h x n 

Le sens de I’cquatlon (6.10) est le sulvant : plus i I yade finnes duns 1' Industrie, plus 
le prix fix£ par chaque firme sera. has. Liquation (6.10) est rntmlrtfe sur b figure 63 
sows La forme de la court* ddenoissante PR. 
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3. fjr Htttrtbre tl£jiwn*>\ ii / V.m r.- Voyuns minlcnunt ce que Is figure 6.3 signifie. Nous 
avons rejxr^seni^ I’ image s,v rnhAique d’urtt; Industrie sous, forme de deux eourfoes. Selon 
licourk {kfcromanle i*!L plus il y a do ti rimes dans I’ Industrie. plus ba* esi lc pm fixe 
par chacune. Selon la court* cnois&anlc CC. plus it y a dc firmcs dans 1'imdusirie, plus 
dlevg esi lc emit moycn die ctiacunc. I x sens do cctlo furmulalitm esi ^galement dair : si 
le nombre dc firmes s'aeurofl, chaqne (irrme vendm mains,;, 3t*s fimies ne serum tlb lore 
pas. cn dlat dc dcsccrvdrc suffi wimmenl sur leur courbe de tout mnyen. 

Its deux court** sc emiwnt au point h, qui correspond i un nombre dc linnes. -nj. Le 
sens dc nr tnt d'etre It nombne dc firme* dans I'indusirie pour lequel le profit est rtul. S'il 
y a en cfTct ji : firmes darts I'indusirie, le prix par lequel dies maximisent le profit esi 1 J : 
qui esi exacicmerti ^al a leur cofit imoyen /tC». 

Nous voulons maintentmt munrrvr qu‘A long terrne le ntwnhre dVntrrpriscs dans 
rinduslric lend vers rkj, de suite que te point E diScril I'dquilibre it h'liu Iuhik dcIMudUstrie. 

Alin de voir potirquoi il en est ainsi. supposons que n soil moindre que n j„ par cxcmplc 
n t - Alms, fc prtx demands par l«i firms: k serai t dc P\ ators que le etiut moycn semic 
sculcrmcnl dc M. \ . Us fumes feraient doitc des- profits mimypofistiques. Inverstfment, 
suppostins que n soil plus grand que hj. Les ftnues denianderuient alors seulemeni uri prit 
f \ alyrs que leur coilt moyert serait A('y, dies suNniient done des. perte*. 

Au long des, anndcs, 3cs firmes cntrcnonl dans tine Industrie qui est profi tabic mats 
quittcranl celie dans laquellc dies aceusent dcs penes. Ainsi. si le nombre d L cntncpriscs 
esi moindre que rij, il s'accroitra an coups du temps mass il diminuem s‘il cm plus £levc 
que H;. Ccla signific qu‘a rcquilibrc. Ic nombre de fumes, dans I' Industrie est dc nj el le 
pm est de Pi , 1 

Nous avoris ainsi uchev£ de constmire un module d'indusirie il concurrence imparfaite 
dans lequel nous pouvons determiner la position d'Uqui fibre pour ie nombre d‘cnirepriscs 
et le prix qu’ el Left demandent. Nous pouvons utiliscr cc module pour cn tirer un certain 
niimbre dc conclusions imparta riles en cc qui concerne les eficLs dies detmofnies d'^chelle 
Mir lc* cchangcs. inlcmatiiwiaux. Main avanl dc lc fuire. Dims dCVQttl prendre le leaps dc 
Holer cotaines limitutioni du module de ooticurreoce motwpoListique. 


6 3 3 ISmiMi&m du m&d&iQ de Gmcumnc# fmmopGtfstfqm 

Lc module de eoncumence monopolislLque saisit certain!. CletnenLs clefs des marches 
caracteriseft par des eMnomies d'&helte et, en consequence, par la concurrence 
Lmpart'aJte. Cependant, pen d" industries sent bien dUcrtlcs par le module dc concurrence 
monnpolistique. PLutol, la structure de murche- la plus habitue I tc est cdlc d'tin uligupole 
de petit groups oti quciquc* cntrcjwisoi sculcmcnt se livrcn! tine concurrence intense . 
Dans celte siiuatiou, rhypoibUse clef dp module dc concurrence monopolistiquc — scion 
laquellc chaque fimte se compone oornme si el le etiut un vraL monopiileur — a pen de 
vraisemManee. All emit raj re, chaque firme esi bien cotucienle q ue ses actions mfiuencens 
left actions des. autres fimies et elle prendra en compte cette interd^pendance. 


* Caw iL '.diysL 1 amen un (troUtaw iriMia : 1 # nambm erammpciMtt daw indusiri* wit irwiWiiiirtiMU Aira un nwnfere 

errtiar oomma 5 out Ou'smwM-d si wi dgal a e.371 La itpwi as* qu'H » aura 6 Nnw dare I'Jodualrttf. 
onacure lairani d® ppp 4 a rnorepdlsaquw m »re Ulra miAK^a pgr des 6 ™ ehendhaml 6 ertrer dare 
l« eadeu^ : ohfieun aaH «n eftet du'una induMM mi moi fitmaa %h <tea peri** Cans la pii.fi.ni des anernaiM; 
de conpyrmnce mtHKpgliciiqw, cMe -etKdrwnie d'lrn nombrn enfler* ne paw pas de pmb^mes irim imporsants el 

nms Ion ^runrcriS 10 
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Pew types dc comportcmcnt peuvent ftunxnir dans Ic modile oligolistique general 
mais sent cxclus par le modfeJc de concurrence imparfaite. Le premier esi le compartemenl 
coUu\if, Chaquc cntrcprisc pent carder son pm k un niveau plus eleve que le niveau 
apparent de maximisation du profis dans une sorted’eniente entre les lirmes qu’elles femnt 
dc mcme commc ics profits, de ebaque entreprise son! plus eldvds lorsque les concurrents 
fixcnl des prix eldves, pared le entente peui augmented les profits de mutes les eniieprises 
faux ddpens dcs consommateurs). Ce comportement collusit pour la fixation des prix peut 
rcsultcr d' accords explicates (Jllbgaijx aux Etats-Umsl on d’unc coordination tacite des 
strategics, commc lorsqu'unc cntreprisc agil en * price leader* dans une industrie 

Les cntncpriscs peuvent aussi s’ engager dans des cornportements smu4gique.i \ dans 
ce css, dies font dc* actions qui paraisscnl abaisscr leurs profits mais qui affccient les 
comportcments dcs concurrents dans un sens desirable. Par cxcmpk% unc lirme peutetendre 
xa atpacitd de production non pour Puli liver muiv pour difunirner ilex rivaux potentids 
d’en(j«r dans: le vecteur. 

La possibility de se Imuvcr devant lies deux types de LomparLemenL, enlluHif ou 
strategique, fail de I!' analyse de L’nlagopole un sujet complex?. II a*y a pox de module 
gCtteralemenl accepts du comportemcnl oligopoly stique : la modtJUsation de I '^change 
international dans des industries oligopoSistiqucs s'avfcre ainsi incertaine. 

Par contra, Papproche de P ^change international par le module de la concurrence 
monopolistique esiattrayante parce qu'elle dvite eette cnmpiexite. BLenqtTil puisse ignorer 
certains aspects du monde r^el. le module de concurrence motiopoListique fourtiit au moittx 
une premiere id£e du r&le des Economies d’dchelle dans I’dchange international. 


6,4 Concurrence monopollftique et echonge international 


^application du model? de concurrence imparfaite k I'echange international &e base 
sur I'idde que richange accroTt la dimension du march? . Dans des industries caracteristies 
par dcs tfcoitotnics d' ccltcllc, la varidtc dcs biens qu'un pays peut produine et P^cheJEe 
de production sent toutes deux condition necs par la dimension dm march?, En feasant dcs 
^changes I 1 une avec I 1 autre cl cn formant en consequence lU marchi mundiiil inltgrt qui 
ESI plus grand que ehiiquc murchf national individual, les nations soul capubles d'ultenuer 
ces contraintes. Chaque pays peut se special iser dans un registry plus restraint de biens 
qu'il ne le ferait en V absence d'^changet et cepcndant, en achelant dans d’aulres pays les 
biens qu'clk nc fabrique pas, chaquc nation peut accrolirc la varidtc dcs biens disponibles 
pour scs consontmatcum. En consequence. Ic commerce international offre I' occasion de 
gains mutucls. mcmc si lev pays ne different pas par leurs ressources ou lew tedinologie- 

Suppowns parcxcmplc qu’il y a deux pays, chaeun tvec un marebe annuel de I million 
d’uuEniTiubi les. Rn fuisunt dev dchangesentre cux.. lev deux pays peuvem ve erder un marclic 
total de 2 million* dc voiiura*. Dans oe maraW global, ilest possible de produire une plus 
grande variate de voitures, k des coilts moyens plus faibles, que dan& chaque marche 
individuel asoie. 

Nous pouvons utilizer le modfcle de cooeuffence anonopolistique pour denwntfer 
comment i’^chattge international attenue le conilit entre varied des biens et eebelle de 
production auqucl 1c& pays individuds sent confronts. Nous commcrv^ons par morttrer 
comment un marcW plus ctcndu conduit it la fois, dans Ic rnndtk tic concuncrKT 
monopolistiquc, a un prix moyeit plus has et a une plus grande variiftd de la pnoduetiuil. 
En appliquanl ce nesultat uu eoitinieree mtemulioruii, nous voyons que cdui-ci ertte un 
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Diarchy mondial pills vimlc que chacun des rrmrch&i naliutmux t|ui le consist ueitf. 

Ira marches par lc unnnncrce intern aEimial a en consequence le* mcmcs eifets que la 
eroissance d‘un nurtht! ft rimfrieur d un mi&rnc (WjfV 


6,4 , 1 Les etfets d'une dimension pirn grands du maechS 

Ijs r ombre d’e nut-prises dans une Industrie ft concurrence monopol intique cl lc prix 
qu’ piles dernundem M>nt ulTeci^ par la dimension du triarchy, Pans un nmrchi cicndujl y 
aura nonmalement plus cTenireprises. el tine plus, grande valcur dc vcnien par cnlrepri.se ; tie 
mfrae, les Lonsommateufs jouiront a la t'ois dc prix plus has et d’une plus grande variety 
de prodtits que cc n'esl lc cas pour les consummarems dans ties marches restraints . 

Pour analyser oela dans le context? dc noire inodik, eonxidenins ft nouveau sur la 
figure 6.3 la courbc CC ■ cllc mnnimit que cufits inuyerui par entreprise writ dautont 
plus sieves que Pindustric -compte un nomhn: important d’entreprises. La definition dc la 
combe CC a t§te donnde dans liquation (6.6) r 


AC = 


A 

Q 


+ i- = n x 


F 

S 


+ 1 \ 


La amen de ecnc equal ion nous fait voir que ] 'aceneri ssenient des ventes totales S reduita le 
cope muyen pouf hum ihunbre donut? d’entreprisesfi. La raison csl la suivantc : si lc manebe 
■f eltu-gil ii)OK que le nombne d 'entreprises nesle constant, Ics vcnlcs de chaque enireprisc 
s'accnoitront el< en consequence, le cowl moycn dc cheque cmreprise diminuera. D£s lens, 
si nous comparons deut marcW* uvec S plus grand dans I’ up qua dans rautre, ta combe 
CC relative an grand marcbd sera en-dessous de la mime coitrbe relative an petit manchd. 

Far ailleurs. la cwrbe PR de la figure 6J, qui retie le prix. impost par les entreprises 5 
Icur n ombre, nc se nuxJifie pas. Nolls avons ddfini ceitc courbe dans liquation (6.10): 


F = c + 


I 

b x Tt 


Li dimension du manrhe n'inlervient pas dans cette Equation. Par consequent, 
raccroissement de S ne displace pas la courbc PE. 

La figure 6.4 utilise cos informations pour mnntncT I'cffcl d'tin flargissemcnt du nurchd 
sur I’Cquilibrcft long terme- Initialcment. I' Squill Jwe oi au point L avec un prix P\ el un 
nombre d’cnlrepriscs. Pi - Un accrmsscitieni dirts la dimension du marebtb mesure’ par 
les voiles de F Industrie S, ahuisse la eourbe CC de f| C\ li CjQ mais n' a par contne 
pas d’effel siif ]a courbe PR, Le nouvel 6quilil>re passe au point 2 : le nombre dc ftrmcs 
s’accro'Lt de m ft pj 2 tiindis que le prlx baisse de P\ ft Pj. 

II esi cluir que Lra consommateurs prekreraienl fairc partie d'un uiarchS ^tendu que 
dbin marcW ncslncint- Au point 2. tme plus grande varki^ de pnaluibi esi di.sp«rtibLe ft un 
prix plus faiblc que CC ii’esl le cas au point I . 
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Figure 6,4 Etfets de reton-doe du msrchd- tJn aammmens dans I'elonduc du nweM 
parmat is ctegufl anrraprnw, taules stifles ctmes egaics, do produin plus cl tiavav 
par cm&eqii&nt uw coit* mcjitn cm est fqprtfssrrte par te dj^pSaeanenr yets 

fcbasda CCj mCC^. IV en resume swu^aMiwnr up acowssemont dans fe nombre 
d'enPepnses ietpsr con&tiquet dans La vanire des (nens tisfxmtiies) et we dmms&m 
(kt prm cte chatfue ten pnocfiA-J 


6.4.2 gains d un morche int&gr& ; an &xempS& rturtie/jQu* 

Lc conmenx international peut erecr »n march<; plus Aeodu. Nous pouvons illgstrcr 
graced uncxernplenum^riquc laeflUidcceeodHK surlespria, r&ii^de production 
ct la de* burns disponiblc*. 

Im^iiHintL cjut sics valium wnl junJuiies par une induslrle a concurrence 
munupulisiiique. La courbe de demande confrontanl lout produeteur donmi d’auiomobilmi 
est ddcrite par requaiion <6.5 ) awe h = 1/30 (XX) < cetie vaLeur n’a pas de signification 
purtictilifere :eUe a dtc choisie pour La facility dc 1'cu'inplci. Dcs Hors, La demande 
confrontanl tout producleur quelconquc est donnoc par ; 

^ - 30500 " (/S - P, 1 

oil Q est le itombre du voiiures vendues par entrepd se f S esi ie total des vemes de 1 *i ndastne, 
u chI k- nomhcc d'enirepri ses, P esi le pri s qiT unu ertlreprise deniande et P eM be prifc rumen 
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ties iiuires entreprises. Nous supposons au«i quc la function dte coat Jans la product urn. 
de wiiures esl dccritc par I'cquation (<*.3> avcc wn c™i fisc F = 750000000$ m un cout 
marginal e s SOOOS par voiturc (4 nouveau, ccs valours sum choisics pwr la netted iles. 
calculs). Lc ccnit total cst 


C - 750000 000 + (5000 x Q) 
Lc COUt mnycn cs| par consequent 


W™“) + inB 

Mainleiutnt. supposons qtnl y a deux pays, Nation ct Firangcr. Naiicin a dex ventex 
annucllcs dc 900000 voi lures; EcrangeT a tiles rentes *™?wdks de 1,6 mil linn. Lea deux 
pays sont census pour l’ instant avoir les memes cents. dc production. 

La figure 6.5 a montre lies combes PR et CC pour I’ Industrie de I 1 automobile dc 
Nation. Nous y eonstatons qu’en ] ’absence d h 6changc, Nation aurait six enlrepriscx dc 
l f automobile, vendant leur production S um prix dc 10000$ (tm peui hushj rif somite lc 
problems algiftorqucmerii pour n et 1\ conune on peut le voir dans fappendice pour ce 
diapttre), Pour confirmer qu'il s’agit 14 tf un ^quilibre k long terme nous devons montrer 
t|u’i lu fois. I’ equation tie prix (6.10) est satis fain* et que le prix esl Cgal an eoClt moyen. 

Ln substituant Ics. valcur* rclcnuc* p«nir lc unfit marginal c. lc panimtavde dcmamJe h 
et lc ncunbrcd'cntncpriscs de Nation n dans I'dquaiitm (6.10), il vient : 

Pm I 0000 $ a r+ 

o y n 

= 5 000$ + I 

30 wn 

- 5 000$+ 5000$ 



Ainsi qu’ott le voir, la condition de maximisation du profit — a suvoir que le rcvenu 
marginal cxtcgal aucout marginal — csl salisTnnc. 

Chaque enireprise vend 900 000 uninfs/6 entreprises = 150 (XX) unites par enlrepri.se. 
Lc cofit moyen cst tfe Inis 


AC* 


7500000005 

150000 


+ 5000 $- 10000 $ 


Commc lc cout moyen tic 10000$ par tmii£ cst Ijuil w prix, lows, les profits 
rtwnopolisiit|iies nm £ld dfiminds par la concurrence. DCs lars, la situation oil sixemreprises 
vendent & tin prix de 10000$ par unite et produisent 150000 vultures csl I’cquilibrc A long 
terme de Nation. 

Qu'en est-il d'Etrangef 7 E» tra^ani la courbcs PR « ( '( ’ (cadre (b) de la figure 6.5). 
nous dScouvrons que. lorsque le marcfic csl de 1,6 million de vortures, Les courses sc 
ermsent it « - 8 et P * 8 750. Ainsi done, cn ! ‘absence d'&tiungr, lc rruirchdd'Etramgcr 
soutiendrail I’existenccde Scntreprises. produisant cfiacune 200000 ventures et les vendant 
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5 0 7 B 

[c> Integra 


S 10 11 12 


ftonbrE 
Ke Sirrnes. n 


Figure € .5 Equilibre aur le march# au lomobi le . {&} LemarcMoQ Na f«w avec cm /naitrt4 

de 900 000 automohfQS, I'eqwfofB do Naim esr i^erriw# par f intersection ware )o& 
combes Pff et CC rt correspond B 8 /forces er cm pw dans I'mdustrie fie to 000$ par 
KuJure. (b) 1® march# tfEfranger : avec m ntarche dfe i.6 miition do natures. FeqtMbre 
pour Etrange r correspond a 8 times et ue pnx dans rindusirre efe 8750$ par vctfure. 
i'c/ iesrrarchezomtitno : @n integrator las deux marches. on crm lw rvarcM de2 r 5rnitfwns 
d'avimxMes. Ce march# sccepte T Q times et if prirr ufttaiie nesf plus qw de 8000$. 
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au prix <Jc $ 75415. Nogs pouvnns a nouveau utinii rmcr que cette situajliun esl cont'onne aux 
condition* d"^quilihrc r 


p = *im 

] 

= e+ 

b v n 

= j mm + — p 

30000 ** 
- 5 mm + 3 15 m 


el 


AC * 


750000 HOD* 
200 000 


+ 5 (m$ = R 750J 


Maintenant. supposon* qitc Nation d Etrungcr ptii^nt cchanger dcs awlomobiles MWi 
com entrr eim. Cdu crdieurt marchd nouveau. imeere. uveciks vem.es Lolidesde 2.5 riti!l I ions- 
t figure 6.5dl. Ell li^ilill k nouveau ies cmiitcs PH el CC\ HOUs JtfCiNJvrurts que ce HMClrf 
intdgrtf Hiutiendra l’existence de 10 entreprises, produisant chacune 250000 ventures el 
les vendant k un prix de StMME. Left conditions de maximisation du profit et de profit nu] 
soul u nouveau saiisfaiies : 


P = 80005 


= r + 


L 


(> v n 


* $ CMXJS 


mm 

= soms + anons 


X 10 


et 


AC = 


7-500000005 

250000 


+ 5 00 OS = SOOOS 


Los ciTcts qu'a la creation dun marchc into ere sort synthetics au tableau 6.2. Le 
tableau ctwnpnre chaquc march*; individual avee lc marc he integnd, Le marelw intdgne 
pemei r existence d'uti plus .grand numbK d’entreprises pmuJuissmi sur une duhellc plus 
grande cl vendant h un prix plus basque nc le permel etiaque niarch£ individual pour son 
prapnc eompte. 

II esl dair que I’ integration des itlardles a esJtisfflr r&ullat d'umdliorer la situalicin de 
chacun. Dans un marche plusdtendu h les consommaieurs ont un ehoix plus varid; en outre, 
chaque entneprise produit plus et esl done capable dofTrir son produit 1 un prix plus bus., 
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tableau 8=3 Emmpte hypoihitfqiie tie gams resultant tie {'integration tit/ march# 



Herch^ de Nation 
event Ochan-ge 

March# cTElranger 
avant #ehange 

March# Integra 
apres echan ge 

VenlcK nuales dr voilures- 

900 000 

1®0000> 

2 500 000 

Nomhrt de lirmes 

6 

a 

10 

Venues par finne i S) 

150 000 

200 000 

250 000 

Cout moycn (S) 

1QQOQ 

3 750 

3 000 

Prii <S) 

10000 

8 750 

8000 


Four rtfaliser cis gains de 1’ integration, les pays doivcnt s' engager dans Ic commerce 
international. Pour realises les economies d'tfdicllc. chaquccnireprise dcrii i-omeentrcr -u 
production dans, uo pays. que cc soil Nation (Hi Elrangcr Mms cllc don i vendre sa product ion 
aux consommateurs des deux marches. Dc ccttc manicrc, chaquc bien sera pniduii dans 
tin seu] pays ct export c vers I'auirc. 


6.4.3 Economies d'echetle ei a vantages comparatifs 

Notre enempLe J’une Industrie i concurrence monopolistiquc nouspcrmcl decline pen de 
chose* ence qui eoneerne la struct u rc des cchangcs qui rcsultc des ^ononwes <T &helle. la: 
modrltr suppose que 1 c coul dc production esi le mcmc dans les deux pays et quel 'Change 
cst sans cout- Os hypotheses signifleitt que, bien que nous sachloast que le marcM integre 
souliendra I’ existence tie dix eiicrepri sts, twus ne pouvons pas diner oil dies scront situtfes. 
Ainsi. qtiaire entreprises pounaJent etrc siluocs dans Nation ct six dans Hi ranger. Mais il 
est tout aussi possible, dans ic cadre- de noire excmple, que les d.ix enireprises soient. darts 
tiran^cr lou dans Nation). 

Pour ddpasser la simple affirmation que le mgrehe suutiemira I ‘existence tie dix 
enireprises, nous devotis aller au-dcla du cadre d' analyse padielle cju nous rums swumes 
maintenus jusqu'iri; nous devons nous demander comment les tfctiiHrmies d'ArhelLe ei les 
avantages eomparatifs sont en relation entre cm* ptmr determiner la stnicture des^dianges 
inlernationaux. 

ImagilluliS done tiutinlcnanl une economic munch ate composer: cotnmc d’huhumk de 
nos deux pay s, Mai ion cl Etrttger. Oiacun de ces pays a dens fae tours de production, le 
capital ct le travail. Nous supjnwimsque Nation a un rapport global capiial-travai I plus elev# 
qu’Btmnger : lcIu revienti dire que Nation e&t le paysabondanten capital. Imaginons tiuxsi 
qu’il y u deux industries, cells des articles manufactures ei ccllc des aliments; I’industrie 
des articles inanufacmres est intensive cn capital. 

II y a une difference entre ce module et le module des proportions dc fad curs, 
du diapitre 4:: nous sUppOsuiiv ici que l’ Industrie des articles manufactures n "est pus 
une Industrie porfaitement competitive pruduisant un bleu honuigine. Au contraire, il 
s'jigii d une Industrie c concurrence monopotisfique mi un certain nomlwe d'entreprises 
prexJuiscni muicn des biem diff^rettcufs. Err raison ties tkim/unk-M d'6chriie, menne 
dex iffitz econemiex nV.vr capable dc pmtMre fttif rite-mime in ptrine varies? ties 
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Articles manufactures Aliment 

A 


Stranger 

(abonqianl ert truvaii) 


Figure 6-& Las echange-s dans un mcmde- sans ren-dements croissants. Dansw> 

flton* &n$ tommies ftoWle, I^CAWW wtemafanafse ifrwferaif smptoiKfti a 
ufl ec.'range d'a\iides cianufetwes Ctintr$ des aitmeinis 


± 


Nalion 

(abordanie er capital) 


articles manufactures ; en consequence, hien que chaque ecnrfttmie puhse prothdre dts 
articles manufaciur^s. tiles produinHtt des articles differenis. Le cuiclbt; de concurrence 
monopolistique quc pnirsente r Industrie do-, articles martufacturtfs intrnduii urn.: difference 
importante pour la structure des ^changes! on peul It mieux apprAder cette difference en 
examinant d^abordcequi serait arrive si r Industrie Jes articles rawufacturts o' avail pus 
£\£ urt scetcur 4 concurrence monopolist iquc„ 

Si les articles manufacture n'flaiem p as dev produits dlffercnritfs. nous woni pur le 
chapiin: 4 comment la structure desdehangesse prescntcrait. Comme Nation est ahondanle 
en capita] et que les axiiclcfi manufactures sont intensifs en capita], N aiion auraii unc off re 
relative plus imporrante if articles manufactures : en consequence, elle cxportcra.it ecus -ci 
cl importcrail Jos aliments. SchdniEilEquemenr, nuus puuvijns neprdsenier la stricture Jc' 
eefianges sous, h lormc du diagramme rcprfoentd it la figure 6.6. La longueur ties Hitches 
represents la v&lcur dcs ^changes dans cliaquc direction i comme on le voit a la figure. 
NaLion exportcrait des articles manufactures pour unc valeur egale ft ses irilpurtalions 
dT aliments. 

Si nous supposams quc les articles manufactures sont un udeur a concurrence 
uiDunpolistique (le pmduit de chaque entreprisc cst diff£rcncie par rapport au produii 
des mures entreprises). Nation Testers un eat p a tatoa f net d'articlex manufactures el un 
i mportaLcur d ^aliments. dependant. Jes cntrcpriscs d‘Btrangerqui appartiennent an secieur 
des articles mnoiiiklur^ pradwrwU des articles different s dc ecux quc les eninrprises de 
Nation produisenl. Comme les mroommircurs de Nation prt?ft : rert]ni certaines dcs varidtes 
pmduites dans Ki ranger. Nation, tout en ay ant un surplus Lommercial dans les articles 
manufactures, se livreta a la fois a I 1 exportation et k I' importation de ees articles. Avec 
une situjiioEi de concurrence monopofistique dans le scctcur <k& articles manufacture, la 
structure des ^changes ressemblera it telle de ta figure 6 .7. 

Nous pouvons done eonside'ier que, dans un modtk de concurrence monopolistique, le 
commerce international pern etre subdi vision deux parties. II y aura un commence a double 
sens 4 rime'rieur du sedeur dcs articles manufactures. Nous ddnommeroris commerru 
intru-industrid cet cchange d' articles manufactures pour des articles irumufjciunes. 
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Figure 6 7 Las ceil a ng os dans un month? awe un ren dement croissant 

ct concurrence monopolistique. Sr les abides mn.tfectur4s cansftue.Tf 
un seefftrr os 1 co/Kurmcs i mwfKiis&qoe, NflftM $i Eusnge r prtWtmirtf ti$$ 
pnms ttffem&s £n oonsdquenee, n&m & Atetfcfl et? apertateur mt d'arUdes 
mariLriartunfe, m m tiifwts® m mfrite temps pupn$ & ape na Ceia (fame »' 
Jfeuitm ctmneKB inlfa-mkislriBl. 


Le reftte du commerce cst un cchange d'articks manufacture*. pour dcs aliments : nous 

I'appellecon* commerce inLtr-induslritl 

□ faur noter Lei quatre points an ce qui concerne la structure des cehunges. 

I.Le commerce inter-in Jusiriel (articles manufactures centre aliments) reflate ties 
avantages comparatifs. Dans la structure des ^changes, N alien, pays abondant cn capital, 
est un exportateur net d'articlcs manufactures lintemifs cn capital) ct un importalcur 
net d" aliments (inlensifs en travail). Ainsi, les a vantages comparatifs continued k joucr 
un role majeur dan?; Ic dcvclnppcment du eammerec. 

2- Le commence gnliu-industriel (articles manufacture* coiHrc art ides manufacture h ) ne 
reticle pus d’avantuge comparand’. Mu me si les deux pays avaiem le miiine rapport 
global capital-travail, leurs entreprises CniUinueraieriL j produire lies bieils diffecL’iK ies 
et la demands deseotisommaieurs pour des produits t'abriqucsa I Stranger coni tnucrait a 
engendrer un commerce intra-industrieL Cc sonl lc&Hiecmornics<Tcchcllc qui tKtDunHdt 
chaquc pays 4c fabnquer toulc la varied des produits pour son pnipre cumpte: ainsi les 
economics d cchcltc pcevcnl i‘trc unc Kounuc indepundanle de r£cfcUlg£ international. 

3. La structure dc Icchangc intra-industriel ifesi pas pr^vbihlc. Notts n'tvoos rien dit 
quant D la question dc Nuvnir quel pays esportera quel bien it I’intCrieUr du seeteur 
manulacLurier car le modele ne nous dit rien a ce stijel. Tout ce qua nous uvom, e'est 
que les pays produiront des biens different*. Comma la structure dev cehangcs cst 
determine? suite a Thistoire ou il des accident*, il y a dans ccllc-o unc conipa*»nic 
imprcvisiblc qui cst un trail inevitable du mundc lorsque le* ftOOHUks d’^chelle sont 
impoTtantcs. Notons ccpcndaut que cette imptifvisibilitd n'esi pas toU&c. Si la structure 
precise de rcehungc intra-i ml n strict au vein du seUeur Jes articles iruinufauurcs rsl 
uihiirairc. la slructure de r^change entre les articles manufactures el les ailments est 
dclcrrmncc pur Ich differences stius-jacenLes entre pays. 
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4. L'iiiiporlJiice relative du commerce ifltm-indiislriel el iiiLer-iiidustriel depend du tu 
similarity enlrie les pays. Si Nation et Elrangeronl Jfs rapports capital -travail scniblahles, 
il v iiurapeude commerce inier-industriel et le commerce inlra-industrieL base sur les 
Economies d h 6chelle, sera predominant, D"un autnc cdtd, si les rapports capital-travail 
MWt dUfitenUi. de telle sone par exempie qu’Etranger se specialise complete mem 
iluiis lu production d 'aliments. 13 n’y aura pas de commerce intra-industricl base sur les 
economies d’ychellei tons les ^changes seront ba&Ss sur 1’avantage compntif. 


6,4.4 La signification du commerce fntra-indusfriei 

Le quart environ du commerce mondial consists dans dcs ochtuigcs 4 double sens a 
rim^iiuui dcs ctassiHeations industncllc* standard, Ijc commerce intra-industricl jouc 
uu role particulicrcmcnt important dans le commerce de biens manuftitiurds emre nations 
indusIrielk'Havanc^es.qai constitute lamajeure part du commerce mondial. Au 111 du temps, 

Its pays Lndustriels sonl douenus de plus en plus semhlables dans leur niveau <k technoki^ie 

et lears dispon i bill ids tn capital cl travail qualifie. Cciinme les nations ccunmen^anles les 
pigs importantes sunt devemurs semblables pur leura rtHSOurce?! cl leaf technologic, oil 
ne tmuve ^ndniLement plus J’avantage compiiraiif elair pout une industrie : uue grande 
pan du commerce mondial pretvd ainsi la forme dfrhanges 4 double sens au sein des 
ttidmes secleurs lndustriels - probablemcnt sous I influence dcs economics dechelle 
pour la majeurc panic — plutdt que la forme d une specialisation industriclle baser? sur 
les avantages comparalifs, 

Le tableau 6.3 donne dcs indications sur ("importance du commerce i ntra- i rtduslrid 
dans im certain mnmbne d" industries manufacluri&res :lux ElatS-Unis en 1 993, ! ji meaift 
corLsisie dans le rapport 3 : 

commerce iiitra-indu>triel 
commerce total 


La mesure va de (1,99 pour les machines de bureau — Industrie dans laquelte les 
exportations et importations amfricaines sont presque ej^ales — 40,U0pour Leschaussures. 
industrie dans laqucllc les Emu-Unis ont de grosses importations cl praliqucmcnt pas 
d "exportations. La mesure donnerait un nombre nul pour tine Industrie ou les Etals-Unis 
scraicni unique ment exportatcur* ou import atcur* mais pas les deux 4 la fois; elk scrail 
eg ale a l'unite dans une Industrie oh Les exportations des Elats-Unis sont exaciemeni dgales 
4 leum importations. 

Le tableau 6.3 rnontre qu’une grande part des ^changes Jans heaueoup d" industries 
relive plus du commerce intra-industriel que inter- Industrie I . Les industries > sent ranges 
par [irrlre d "importance du commerce Intra-iniiuHlriel,, en rumnen^nl par celles oil ee 
commerce est le plus important. Les industries avec un haul niveau de commerce inira- 
industrlel tendem 4 produire des biens sophist iques, comme les produits cbtmiques, les 


5 Swt™ pm* p*ins la tonnule starHjflrtl pqyr caller llmporianofl Uu cgmmg*cg intrs-inAulnel densung industry 
irtnniMliani 


/, 1 ~ 


- irtiptwWiMill /ft*gmrEflSora * inpdrfjitiin:; 


Isapnassion eiffloriaiions - imprmaCtonp stgndiB la wUina- atraoute Ke ia saiance Hjmmwcuale : w Kts exswUatKiriE 
soil supAriRurcs de 100 nnllons de daltans aun unixirGiitunii, le- nurniratour du in IriictKin flsrt ljg:i. S lOO or » lus 
tnjx^«wnB sent ViWnflufiMfle ioo rniikins, t «n * 3 *Uflm*rii de uxj Dar* let, nsMi^iee dkakga compartaiire. 
gn s'eHafid i ran qi.w lit p*ys sn.1 gapcfle gn feign, sisl Nmpting: Hans eg dgfnigr ras. J vaiUrtul lomcmis D'aglrg 
pii’l, $1 In, ifffiurlulibns irt litii iriptirtatans J'liri p&ys dans unit riduxlnt sixlC kkwHkiuDa. t v.Ljdra 1 
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prcduils phannwculiqucs el ks <*qiiip*n»eais pwr k j*t*toClion d'tfnergte- C*& Iwen* stmt 
expones principalemeni par les pays avanc 6* et Mi.nl protwbknient sukts a d*iinpt.Hian.tcs 
&onomind'6chclle. A 1 'autre boutdudavicnrcni. It-H industries avec tr&s pend? commerce 
intra-industricl sont typiqucmcnt tarackris^es par ties produits & forte intensity de travail 
wmmc ks vct-cments cl leu dmussures. Cc sum I;l des bieim quc les EtaLs-Unis imponent 
prmcipalememde pays peu d£vetopp£s,qiit cmidansce domaine des avaniagescomparatifs 
claira ; i|n L-uiKtiiunn I’dlfmem determinant du ■commerce des Elats-Unis avec ces pays.* 

Tableau 6.3 Indices des ^changes intm-indusiriefs dans I'industrie &meric&ine, f 993 


Pnxluih uhiilliques ihnggjniques 

0.99 

Bquipements gfmSraleurs dc puissance 

097 

Machines €iectriques 

0.96 

Produils chimitpics organ iquc* 

0.91 

PKxluils m6Acmu et pKarniaceu[iqije.s 

0.86 

Machines dc bureau 

0.61 

Bqulpcmei it de iekc< unmun i cation 

0.69 

V^hicules routiers 

0.66 

her ct at: icr 

043 

Velemenls et acccssoincs 

0 27 

Clmu^surcs 

0.00 


6.4.5 Lbs raisons pour losquBltes f& comma c* intra-iridustri&l ®st important 

Le tableau 6,3 monlre qu'imc part important? des ^changes internal ionatr.\ relive 
du commence iiiim-inJuslrid plutOi que du commerce inlcr-induslricl diudk dans les 
etiapiue* 2 & 5 . Mias I’ainpleur de ce commerce inlra- industrial changc-t-ii tes conclusions 
iiuiqiielles nous sommes arrives ? 

D’uburd, le commerce Lntra-induslriel foumit des gains dc 1'idu.mgc internal ional 
>iupp]6meiilaires au-detit dc ecus t'oumis par ] L avanlagc comparalif: k commerce intm- 
industriel pemict en effes aux pays dc bdntffk icr dc marches pips vasies. Ainsjque mms 
I’avons vll en s'cttgagcanl dans Ic commerce intm-induslriel, un pays peut siimjltamfmem 
rldutre le nombre dcs pnoduits qu'il fabrique et jiccmitre la variii6 des biens qu’-il met a la 
disposition dc *cs conwimmateurji. En pndoisiint den varies moins nojubreases H le pays 


La cernmeiGir crtiftMrfl afflr* tea gay 9 ..i bas aalairas el lea pays a haute aateing* pwfcir par*** tea e*nmwi» 
CMflKte«S cmira intra-indLWlriai m&fra si il ml en ndate$ bsw4 sur tri rwteruge eisnTfifeiiir, Ahsi. tine arw-apria# 
tees E^ite-Ohis twnteui! this pu«» mirmi m.cs tn CaJiflewiia, tea iranapww &n Asia ati etas atyu assamoiaas 
dam un Bfdlrateur el las lamtae au (hve. Les. cwmpowrris pqwrtes m ruitfnMpur unptirie Mr am pfCbattement 
claesfe cwima -material nfbnngpqus i ,L :i ■ ii::ii's 14s- ei l> irtpisadnm comma du oommerea eida- 

indiairtel. Pawiortt ee t|w arrive w rtaMft. tfeHtflue te s Elala-Ur-s a^poteem dae preduKs haetenwne qvaM4s (ih 
«i) *{ irnpcdanE un sAruica ■::■! hi niH tTcauvra iraaaefflWaga de I'onjinBteur). £>ub -paeudo mim- 

ii. ■■ini! tjrtrtie tatei-ti aafll panteiJieramaia iranuante darn iae actwnneaanira tes. Elete-OniE «r)e Mevkiua. 
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pent produire chacunc w unc ©chellc plus grande, j»vcc une produclivste plus, haute et des. 
emits plus faibles. Dans It irtenie temps, les, consomnfialeur* benfilicient (Tune marge plus 
grande de ctaoix. Dans norm exemple nunterique concemant les pins qui rtSultcnl (Tun 
maidte iiitegre, les consommateurs de Nation vuyaienl leur marge de choix s'dlcndre. 
grace an commerce intra- industrial , dte ft modfcks dc venture* ;l 10 modules ; en meme 
temps, le prix des voitures bmssait de 10 000$ a 8 000$. Comme I'ftude de cas coneemattf 
f Industrie automobile nwd-americaine L’indiquc,. t» avantages dc la tTdaliond'lln mamrlte 
integte eijife deux pays se tevelent ^gakment substanticl s dans la tealite. 

Dans noire analyse anterieure de h distribution dex gains de Exchange (chapitres 3 
•cl 4|, nous nous vnmirtn runnings pessimistes quant it 3a perspective que chaque indi- 
vidu Mndfide effectivemeni des ^changes, me me si ceux-ci permetient d'accroitrc 
polemic lie merit le avenii de efoactin. Dana les modules antdeuis. les ^changes cxcrcaicnt 
tons leur* effete par dcs changcmcnte dans les prix reklifs qui avaieni a leur tour de* effete 
puisunts sur la distribution du reveng. 

Supposons oependanlque le commerce intra-industriel esi la source principaJc des gains 
de Exchange. Ceci se produira {]) lorsque les pays son! scmblabEes dans leur dotation 
relative en facte urs. de sorte qu'il y a pen dc commence inlcr-industriel. el (2> Irusque 
les Economies d’^chetle et la diffdrcndation des produits sont ampin dc sorte que les 
gains resultant d‘unc plus grande tfchdk de production et tl'ime plus grand© vsriete 
sont important*. Dans ces eirconstanccs. les effets dc* ©changes sur la distribution des 
revenus scront taiblcs et Ic commence mlni-industriel dunnera antes ;l des gains subxtaniiels 
supplemental res. Lc tesullat pent irfcs bicn care tel que, malgte les effete des ^changes sur 
In distribution dec revenus, chacun. ununc it Exchange. 

Quandce rdsultat se produit-il le plus vrta scmblabkmcnt ? Lc commerce i ntra-i ndiuiirid 
tend a cite dominant ©ntrcdcs pays qui stun semhlahks an point dc* vuedes rapport* eapilal- 
irnvuil, des niveaux de qualification et ainsi de suite . Ainxi. le commerce intra-industriel 
sere, predominant enure les pays ayant un niveau semblablede d£veloppement iconontique. 
Les gains de Exchange seront i mponanis Lorsque les economics d'c'c hdle scront grande* ei 
les produits fonemem diffdrencies. C’est lit une caracterislique des products sophisliqucs 
plus que des matters* premieres ou des scctcurs traditionnels (commc Ic textile ov la 
ctiaussurc}, Lcs&hangcs sans effete serieux sur la distribution du revemi unt dune le plus 
de vra i semblance dc sc pnoduirc dans Sc commerce dc pnxlutls manufactures enlre poiys 
induKiricls avancen. 

Cette conclusion est confirmee pari ‘experience d’aprts-gucrre, sptJcialcmenlcn Europe 
occidentalc. En 195?,. Ics principaux pays d‘ Europe Conti nentale dtublircnt une «irc de 
Itbre ^change pour lot pmcluds manufacture, dile Marche Commun ou Communautd 
Economique Europ^emic tCEEMlc Royuume-L’iii entra dans la CEE plus lard, en 1473). Le 
TCHultat en fut unc cniissunce rapide des ^changes : pendant lex anntes I960, le commerce 
;l I'inSerieur de La CEE s’accnil tletn foix plus vise que le commerce mondial dans son 
ensemble. On auraii pu s" uttciidrc ice que eetieeroissattee rupidepcovoque des distocations 
A.-onomiq ues sensible* et de* problems* politique*. La croKsajice des dcfiarigcs tut 
eependant presque enl tenement irtradndustricllc plutot qu' inter uidustne lie : il n'y art 
pa* de dislocations deonomiques substanticllcs. Ainst. au lieu que Ics travailleur* fran^tis 
clu scctcor dc* mitchincs clcctriqucs soulfrent dc* cchangcs landis que Ics travaillctsrs 
allemsuids V gagncnl, Lex travail Leurx des deux pays tint bdndfick tic 1'efficience uccrue 
due aceite integration industrielle au niveau europden. En eon sequence. In croissants des 
©charges » rintdricur dc laCommuraute a soulev<5 moms dc privblimc* ^ciwiomtqties ct 

swiatiK t|UC 1'on uuriLi'C pv en .aUcmJrc, 
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1.1 y a « k fois un bon ct un mauvais cdk a cetle vue favorable d-u commerce iotn^ 
Industrie). Du bon cold cclasigni fie qu'on pent dans certaine* circotisiiinces s.'accoinm«iler 
rdativcment facilerntnt 4cs. ^changes ct cn »upp«rtcr les consequences politiques. Du 
man vain cold parconirc. I'dchangc continue a poser des problemes politique* lorsque les 
payssoni ties diffdre-ntsou lorsquc les economics d'echelle etJadllferenciauon des produits 
nc son! pas importantcs. Cn fail, 3a Jiberaliiwstion progressive de* echanges international**, 
qui a maxqob la penode de 30 ans dc 1930 a 1980. a die principalement concentric sur les 
cchanpcs <k produils mimufacturcs cnirc pays avaneds. centime on le verra au diapitre 9. 
S'il eat impopani <le faint progrcsscraussi lesautres formes d’dctiangcJ' experience pa*see 
n’est pas trtis encoiuageanie quam am nd-mliai* que l‘on pent obicnir. 


Le commerce intra-industriel en action ; 
le I^acte automobile nord-americain de 1964 

On peut dormer un example peiticiili&rement net do r6le qua joutnt ]«s 
economies d'echelle pour d^wlopper un commerce international profitable. II 
s'agitde Is cEoissar.ee dee eebanges a,utom,obilea entn LasEtata-Uniset la Canada 
pendant la seconds moitie das annees I960. Bian qua la orb ne i^iresponde pas 
axactemeiM a notre mo dele, II permet de von qua les ooneepSa develop pea sent 
Uiilos pOsiE I 1 interpretation du moEide r&eJ. 

A vain 1966. an raison da la protection tarilaiie au Canada et aux Etats* 
Unis, la production automobile canadienne 6tall largement autosufftsante, sans 
importations ni exportations. L 1 Industrie canadiamre 6tait oonti616* pai 3 m 
mimes societia que i’ Industrie emiricame — tine difference par rapport a 
notie module pulsque nous a 'awns pas encore axamin.4 le r6le des entreprises 
multinational's — mass ces sodet4s trouvaient tirailleur rrsareh.4 d' avoir das 
inatalletiana eepaiiesde production ply tfit que de payer las droits tarifalres, Aitial, 
3'induBtrle CBnariiaruia ileit une version miniaturist de 1' Industrie sm&ricftine, 6 
|"4cha33e d'enviran un dmsme, 

Pour las filiales canadLenrses das flrm.es amdricainjes, La faible 6c belle da 
production etait un d-esa vantage aubstantiel. Gala vanait partiellemant de ce qua 
les usines caxiadiermes devaient at eg plus petit es qua las usinas americaimes . 
De mania re plus decisive sans doute, las uaines aniedoaines pauvaient Sire 
*ap6cikli»6eflw — e'eat i-dixe se consaener A 3a production d'un aeut modeLe on 
d'tme seule oomposante — aiors qua las names canadiannas devaient produce 
d« noxnbrause>B pieces an mfcme temps ; las ©quipements devaisnt etre amsi 
piiVjdiqu ament eri4t4s pour passer d'un article I un autre; il 1'a . lUm constituer 
des stocks plus ampins, mettre en ceuvt© des machines molus sp6ofiques et ainsi 
de suite, bind us til# automobile oanadlenne avail une productivity d'enviioo 30% 
plus faibte quo cells des Etats-Unis 

En vue d© r4soudre ces problemea, les Etats-Unis et 3e Canada conclorent en 
1954 un accord destine It eteblu yna aire de tibra-eebange pour le commerce 
des vultures imoyennent certeinee restrictions J. Ceia permit suv enttepiises 
automobilaB de reorganiser leur production. Les filiales canadiennes dimimiarent 
fortemeot le no mb re de pioduits fabriqu^s au Canada. Pax exemple,, Genera] 
Motors diminua de moitt4 le nombre de meddles assembles. Le niveau global 
de production et d’emploi au Canada fut noanmOulS maintenu. Coed fut rPHlis4 
en Imports r« de* Etats-Urm 1 m produits qul n itaieru plus fabrlqui* au Canada 
et an ©xportant les produits que le Canada oontinuait a fabriquer. En 1952, le 
Canada exportait pour 16 nxillioits de dollars de produits automobiles vara les 
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Etats-Urds et en impoilatl pour 619 millions dedollatS- Eo i'Sfifi, les exportations 
st importations etaient pas sees r&specnvement a 2.4 et 2,9 milliarclB do dollars. 
En d'autrea mots. Lee exportations et lee importations s'accruient toutes deux 
fortement : Jo commerce nUta-uid us tend Aiail a I'nuflt, 

Lea gains paraiseent avoir 6tc substantial^ , Au dAbtot dee ann^ee 1970. 
I' Industrie canadienne avail on.# productivity computable 4 cclle des Etats-Unis, 


6.5 Dumping 

Lc module do concurrence nuinupol istique nous aide u Loiliprerid re comment le> 
rcndcmCnts croissants dmmcnt Line impulsion aux ^changes internal lonaux. Comnie nous 
I'avans flotA plus haul, lc module exclut dependant beaueoupdcsprobtemesquc la presence 
de fimies ii concurrence imparfaite soulive. Bien quelle noeonnais&c que la CDOcumtt 
imparfaile soil une consequence necesvdrc ties economics d ccheHe. 1 'analyse ik - La 
concurrence monopolistique ne se concentre pas. sur les consequences que la concurrence 
impart ailc elte-mfcmc pent avoir sur les echanges internal ionaux. 

Or, eclle-ci a certaines consequences importantes pour I' ^change international. La plus 
t'rappante est que les cntrcpriscs ne font pas nAeessairemcnt les merries prix pour les biens 
scion qu'ils sonl exportAsou vendus & I'inttSiicur du pays. 


6.5. 1 L'economie du dumping 

Dans dcs marches a concurrence imparfaile, les entrcpriscs peuvem qoclquefois 
demandcr un prix pom un bien quaml il est eapod^ et on prix different pour le meme 
hien quami il cat i r endu a I'intdrieur du pays. Rn gdndraL, La pratique de demander des prix 
difftfrents 1 des consommaieurs diiTereno est appel^u discrimination de prtx. La forme 
la plus courante de discrimination dc pm csl le dumping :c’ est one pratique dc prix 
dans laquelle I'cntrepriM impose un prix plus bas pour !c bien exports que pour Ic meme 
bien vendu a I'intcncur. Le dumping est un problcmc controvcrsc cn matifcrc dc politique 
commercialc ; il y est large incut regarde com me unc pratique « inequitable* ct est soumis 
it dcs regies sp^ciales et a ties sanctions. Nous discuterons les dissensions de politique 
oommercia le S propos du dumping au chupitrc d. Pour le moment. nous pnesentons les 
prinetpes dc base de I 'analyse cconomiquc du probtemc du dumping. 

Le dumping peul sc prodttire si deux conditions sont primes. D'abond, r Industrie doit 
fctic cn concurrence ienpurfuite de sorte que les cnlrcprisex peuvent fixer leur prix plulot 
qu'eHes ne doivent prendre les prix du marc he comme dunniis. tin second lieu, les marches 
doivent <?f/r wxmenrfs* c'esl-il-dire que les residents inttfrieurs ne doivent pas faeilemenl 
avoir acccsaux biens declines a Importation. Lorequc ees conditions sont realises, unc 
Urme monopolistique pent tmever profi table dc pratiquer le dumping. 

Un cxemple permet de mourner comment ]e dumping ctmsiituc une strategic de 
maximisation du profit. ImaginoriH unc lirme qui vend courammenE i 1)00 unites d'un 
bien :l L'intcricur et 1 00 unites i I’rfirartgeC Akins quelle vend It bien 205 par uilit£ h 
rinlArieur. die tire seuletttent JSS par unite de ses ventes a rexportalionu On fnairrait 
imagincr I aci lenient qu'il est pour la lirmc plus profitable d^acerottne les ventes sur le 
march£ ixittfrieurqu'a I 'exportation. 
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Supposons dependant qu£ la ventt d'une wnik -supplemcnlain: dans Tun im i "mitre 
rtiantrhtf demand? tie kduirc k prix tic 0,01$. R&Uiire 6c pnx dc cc nwntant I Pinkrkur dll 
pay* y aocmilraii le* ventes de \.m unit* : Ctk ajtwicrait dircetemcTii unc reccltc dc 19,99$ 
main nSdttifaii Jes rec cites \w les I 000 unitfs qui auraient dtd vendues am pris dc 20$ 
fTu.ii maiiLiiu de 10$. La recent marginal? fk la v«nie d'une uruk suppldmentairc est done 
setikmeni dc 9,99$. D un ay.tre eok, accrgiine les exportations 4‘vne unik a 1 "intention dcs 
consommaleurs Grangers en rdui^ani le pnx. qui leur icst fait uugmcnlcraii 4ircelcincnt 
ks rc Let 1 C. 4 de 14,99$. Mais il y a tin colic indi reel kwultanil de la baissc dc recedes sur lex 
100 unites qui auraiurit dli vendues aU prix original : cdubci skkve seulcment 4 1$ 4? 
sorte que la recede marginal? sur les, venie* deportation seraiide 13,99$. II seraii done 
plus profitable dans ce cas de ddvelopper Ees exportations pluiftt que les ventes tnkrieures, 
bien que Je pnx re^u pour les exportations soit plus teas. 

Cel example pourra.it cure inverse, donnani lieu a unc situation oil il esl plus inidressant 
de demander un prix moindre stir k marebe intcrieur qtj‘4 Y exportation. Toutefois. le cas 
k plus common c*l cclui dc la discrimination de pnx cn favour dcs exportations. Du fait 
que les mmuhf.H inlcmmiariiius .whiI impurfuiternenl inl£gr<i:s cti :.ib<m. I U fois, dcs touts 
de transport d des. hyjrfkfes protect kmiiMes. les ti lines d'un pays out gdndrakmcnt une 
part plus jtmnik du inaretk it 1'inkrieui qu'eilts fie 1’tuii i T exportation. Ceci rm inn 
g^ndratemenl 4 dire que lewrs vcnics flrangire* stun plus affcclCcs par leur politique dc 
prix que Else le xoiu kurs vtiuesirtkrieurts. Si deux emreprises veulcni doubler lours vcnics. 
telle ayunt 20$ du muTvhc nc doit pax baisserson prit autanl que nc dni| 6e fairc ccllc ayanl 
H6K du rnarche Ainsi. firmes s? eoitsidferenl elles-mlmes, comme ayant un niuindrc 

pnivnir iminupiliHliqvt a I'exportation qn"£ Tinldrieuf :e)ks soul ainsi incites h guider 
kur prix plus has A l"ci portal ion. 

La figure 6.HJ olfre un evemple de dumping. El montne lim u<is od il y a une settle 
tinner monopollstique dans un pays. Cede lirrne vend &ur deux marches, un maicbe 
domestique. ou die cst confront a unc couirbc dc demandte domestique Diuj.it> el un 
marchd d'cxportaiion, Nous supposons que. sur le marcbd d‘cx portal ion. les vcnics soni 
lolakmcnl dlastiqucs au prix: ainsi Tentrcprisc peut vendne k Tdrangcr aulant qidellc le 
vein au prix Pyt>a ([Rweign = Stranger). La I lime horizomalc Pf- oft rcprcscntc done la 
c«uj1k dc demaruk sin le maiditf cxid icpr. Nous supposons cn wire que les marches wmt 
segmcnies. dc sorte que Tentreprisc pent crfeclivemcni imposcr un pri x plus elcvc pour 
sirs vcnics it Tinkrieur quklk ne le fait sur le murchi* Stranger. M C esl le eout marginal 
de La production toiale qui pent dtre vendue au choix sur Tun on T autre rtsurche. 

Pour maxi miser scs profits, la firms doit dgaliser le revenu marginal au coQt marginal 
sur chtiifiic mttche, Le revenu marginal pour les venies inierieures esl detini par la combe 
M Fthuir qui sc trouve en dessous dc Doom. Les ventes 4 Texportation sc font a un prix 
cimsliint Pf-tjfi : ainsi. le revenu marginal pour loute unil^ supplemental re d 'exportation 
ext juiile PfQR. Pour ^galiser k eout marginal au revenu marginal sur chaeun <ks deux 
marchtfs. ii cst tkcesaalre h L’entrcprise de prod u ire k monopole 1 v ' en ^ ajlt Qou\t *ur le 

rnarehd intbricurct Q m n r .npnLe - Qwjim sur 6c marc he Stranger. Le cout dc produire une 
uiiiiif Huppkmcntaire c.h| dans cc cas cgy.1 a PypR- k revenu marginal dcs exportations, 
(jut esi egal jumr sa pari au revenu marginal deft vcnics mkricurcs. 

7 On pwnail'crmqUBlV rncnopolictB deurgit situer l9CV«nl«s iraSfigwBB ski point «l Mi ‘ot .If » cn3*SWlt. 

M&s raftpalai-voiifl la "»;xioj»iib!« a «n» producaon teuii* Q \)t.>,\OPQLh :0ate v^rWiu Sot* la com de 
produire ur* wilta ai^pUmanKaire «st tte fpo It' owls ur :4 soil dasttrtte au <r«archft inWriauf ou du tavchf* 

dlrAngsr. El IB taiii i'Mc::lii de rir::-:lij ■■:: ur;: unrli : ; 1 1 : I r ri : : 1 1 1 . mk: qyi :k:M i::k: C|j;ih:;^ ,ji. i i: , .r -n r',ir:;iii;il 

L ii ■ I i : 1 1 MM M f ' »1 l! h < ^ ddfail ifcoii Ifelirme prtKhiiniil ?■' ■■■■••<■' ' ' . j <■- : i . .' ; -.is f ispilurt dtaiporllprmBiB '.cl;i 

aemfaworiavac la (ftscusaton. 
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Produdioi lotafe 

F Igu re 6 .S L e d wm pin g . Ls fgum mjnfro un rawpateti'f contend i am osjrtje de demands 
Dix).\i s» f sort maroffe cfcmwttjite mac* qui petti Jussi wsndte auianf qtt'H te u?ur 
au prix a exportation PpoR (footy - a f&tmpty CoTtnw urn ur„:e suBiteroenra.ro 
peni loujoufs to? wndLis au prix Pyo r. ientraprisa aocroit sa production fuaqtt'i « 
qm Se coin marginal sori egai a /Vo a- Lo meatt da production qui maxmaa te profit 
e$t Q^fONOPOLt!’ Comtrt I’ontroprte * fi rnvBau un p»f iriflfjmrfrfe /Vtj/i- 
«fie uerttf Si pittfocl^ sw son roarefife tfftfrevrivaqu'au point av te roceNe taaig'-ns-fe y 
esffigatel Pm w ■' fe tnwiaw fifes wwes domstitum gut mawittrse te prow ear donrifi 
P&QpOm tert&etet* prttoctw. stf - Qp^est expert. 

L$ prtr august tes ®ww ttmesfiqutt tt&mdwl Qdom «f /faxu 
Oowinw f > Pf-'Q ffr {‘antreprise i«rtd sur ms rntcMs traxportim a vn pt>* 
pfe/s teas pwe sur te jjaroteff Mimut: 


La quantum Qdom sera demandde a ri merit 1 ur du pays ft tin prii se tTOTve 

■u-dewu du r r1 ^ dVxpoflation, lien rcsultc quc la tirmc >c livie ft un dumping, vendut 
plus, cber ft 1'inkrieur lIll pays qu'clfc nc It fail ft 1'uttfrieur, 

La raison pour I ague Ik I'cntrcprisc choisii de praliqucr Ic dumping, ft la t'ois dans noire 
tfxirinplerliiffnfei ft la figure 6, 8> vfentdu fail quc la scnsibilikdc* vcnle* a un ehangemernt 
des prix est di fie rente ft t' exportation el sur le marc Ik inttfrieiur. Scion I'Kypinhfcse •huis- 
jaeente ft la lie ure G„K. lit firme peut accroiire ses. exportations sans diminuer son prix. 
Sur le marchk i nkrieur au cootnire, dex venb supp]£menlairex prouoquent une baisse du 
prix. C'cst la un exempts extreme dc la condition generate qoe I ‘analyse mieroeeonomique 
impose pour la discrimination dc prix : les ertreprises pradq ucrorvt la (Useriminalion de 
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prix lorsque Its vemes soot plus stnsibEts au prix sur un march# que stir un autre* (dans 
notre cas. nou^ avons suppose que La demande a I 'exportation est Lnlinimenl sensible aw 
prix), 

Le dumping cst g#n#ra]emerii cunsiddi^ comme une pratique inequitable dans Le 
commerce international. I] n'y a toutefoLs pas tie twruie justification econoim-que pour 
considdrei qu'iJ est a ce point nuisible. L'ependant, la legislation commerciaJc amdricainc 
en imenlil la pratique aux linnet dtrang&res. ei elle impose automatiquement dktablir un 
droit tie douane quand un cas tie dumping est ddcouvert 

La situation dec rite i la figure 6.8 est s implement unc version extreme dPwnc elassc plus 
Large de situations dans Icsqudlcs ks entrepriscs ont imcrcl k veitdrc: 1 1 ‘exportation k un 
prix plus bas que Ic prix demand# am eonsnmmaicurs inierieurji. 


Etude 
de cas 


Les mesures antidumping comm© forme de protection nisme 

Aux EtatB-Unis at dans un, certain no mb re d'autrea pays, le dumping est 
con aid r i r comma tine pratique de concurrence illegale. Les fiimes qui piitendeiil 
avoir 4t6 vi c lim es de flimes ettangeies qui vendent a. bas prist tours produits 
syr le- march# national psuvent fairs appei, a travels una procedure quasi- 
judLciaire, aiipres du MLnistere du Commerce. Si leur plaint® ee r&vele tondeo, 
une «taxa antidumpings eat imposes, sgale A la diFiricnou untie le prix xfo) 
et Le «juste* prix dee importations In pratique, le D6pertemem du Commerce 
accepts ta grande majority des ptointes diiMeiot pat dee toe* am#ncames 
pour tsrifl cation etiangere deloyale. Cest cependant u an© &uU6 ugourci.v la 
Commission Internationale du Commerce, de determine] ti ee prix in)iJSL(p a 
rdieliement cause un prejudice; cells- ti rajette environ la moiti# de* plainles. 


Les economistes riant jamais at# ties favorablea i t'ktoe dlsoLrii le dumping 
comme pratique iilicits. D'une part, b discrimination de prix entre Jet marches 
petit s'avdT&r una straiigl* cominerciale paifartement legitime — comma lea 
reductions offeH.se par lee compagnias agriannes aux taidiants, aux seniors et 
aux voyageurs qui restent sur plane un week-end. D'autre part, la definition legale 
du dumping devia substantiellement de la definition doonomique. Comme il S6t 
souvent difficile de prouver quo les firme* itien$*te* eppLlfluent prix plus 
sieves sur Leur march# interne que porn lews exportations, les EtAli-Utlli et 
d’autres pays assailant souvent de calculer k Ja place un prix consider# comme 
norma! sur base d’une estimation. d«s coiits de production grangers. Cette rdgto 
du «Jutt* prix>«- pent Lnteif6rer aeec des pratiques cammercialaB paifaitement 
normaies ■ line firms peut fitre puke a ven-die a parte pendant qu'elle abaisse bss 
corns grace a l'experience ou entre sur un nouveau march# 


En d4pit de la position negative presque universelle des econonustes, das 
plaintes formallea contra le -dumping riant pea cease d'etre depus t us ftt ce, d* 
prpbsanta, depuis 1970 environ. Etepuis uviii JOOd, la£ EieitS-UtiiS bftt 
applique des droits anti-dumping ou des droits d® COiltt*- valent (qui wnt census 
equilifarar lea eubaides etrangars) sur 2€S produits venant de 40 pay*. Panrtsi les 3B 


s La MHMae tafiadle pour la disolmlrtaprsn de prt* eat que to srnrepnws impcsssuxit des prw pstis tw HI las 

inaitA^B : ; 1 1 '■ IflBOtHlB "Hr-"- r, I rr,n L, nniri;:: ,i uw V.r "r iladichi da la damnda i'i.-u:;i t. :u l-l-I ii dimirtuKHt du 
pwitfinnagt da* vsnnea ;:.n raaJte d'wa BuqmwitaBor» da prw da un txHVoenl). Lh entiepmses praiquvowi I® 
dumping ai altes pergsivm! que l-eteBUott eal p(UH tone pour les ve»H» & rexportitwri qmi pour l« wnhps jw la 
i-i.i'l'-o imswur. 
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produces d* Chine ot ^ujeta icn droits on troaw sntro auttss dee crayons, 

des serviettes d* toilette, des biomt, des agrafe* m des qususs d'^ersvisass. 
Cela CDnstituet-U un, thus cynique de la loi au refL£ts-t-il un accraiasement rial 
du dumping ? La tepense eat entire las deux. 

Pourquai 1* dumping peut-il s'|ir« accru? A cause du rythnie in^al august 
lea pays onS ourneit laur ntarchi. Depute 197C. 3a liberalisation du CQinunerct at la 
derfiglamentatioii apt auvart A la concurrence international* un certain nornbre 
d 'industries autrefois protegees. Ainsi, il 6tail habitual qua See administrations 
des telephones ach&teat leur aquipement It des producteurs nationaux, Avec la 
dissolution de AT&T any Etats-Unis at la privatisation des administrations des 
telephones dans d'eutres pays, ce n'sat plus le cas pa; tout. Mais au Japon at 
dans plusoeura pays europ&ens lea anciennes regies scat encore d'appLication. 
II ii'est pee Aioiuiant qua l** lueriuimLu d’Squipement de tdldp h.0110 de CBS pays 
continuant A pratique: du prk 6Mt thsz «ux tout un off rent des prix inliiieuis 
awe clients amerioams — ou a tout 1* moine aont-lt? accuses d'aglr atnsl. Pm 
1993, les Etats-UnkB avaieni impost des taxes antidumping *ui l*s exportations 
europ4ennes d’acier, menapanl ausai de miner Sea niigociations coramenqialea en 
oours. Le Japon, parti* en general accuses de dumping, a’itait fait accueateur et 
aivait unpo®4 des taxes sur I'ariei export^ de Chine et sou peon ne tie dumping. 


6.5,2 L& dumping r&ciproque 

L" analyse du dumping xuggcrc que la discrimination tte prix en cllc-menw peui duimer 
lieuidu commerce mtemaiiimal. Suppnfiiinsqu'U v a deux mortopotc* produisant ehaciin 
le me me bietl. Tun dans Nation, I ' autre dans Stranger. Pour simplifier I'unalyxc. suppowns 
cjalcmcnt giK cea deux (lrmesotit les memes cotits niarginuux. Suppowins encore qu’il y 
a ccttwc# de transport entre les deux pays ; si les enbrepri&es pratiquem le nrfriit* prix, 
il n’y aura pas d’ if change- Et. en C absence d'ddiangc, Ic monopolc de chaquc entreprise 
ue sera pas ffUfttf 

Si nous inlrodui sons dependant la possibility de dumping, I6chingc international peui 
apparailnr, Oiaque cnlreprisc Eimitera les quamii^s vendues sur son manrhe inti^rieur : elk 
pcnqoit. en diet,, qu'en vcndanl plus, die forcera i la balsse le prix duquel die vend sur 
le Tnurahtf inttfrieur. Si I'emnqprisc peui ec pendant vendre nc tube* qu'ttiw petite quantity 
aut 3'autre march©. ccla ajuutcra il scs protils. me me si le prix cst ittfdrieur k irlui pratiquif 
sur le march4 interieur : la ruivun en etc t|ue reflet negahf des ventes supplemental res. sur 
Ic prix en eours affectera Laiitre llrme ei non dle-mcnie. Ainsi cha^ue entreprise it Lntdet 
» fame un *raid» sur V autre rmrehe. y vendanl quelques unites k uit prix fuel des cnuls 
<tc ir«nspo«i>t|ui esl plus faibie que cclui prailqu^ SUT le mareM Iilierieur rums resle plus 
4lev^ que le err C lI marginal- 

Si les deux entrepnxes agsssent dc la me me majiiere, le Kfsultai en sera l’<f mergence 
tl’un tfdiunge futemaiitmal, mcme si, commc suppose, il n‘y a pas de difference liuns le 
prix des biens ni dans les c«»u.tK de transport D’unc manictc mcmc plus partieulitre, il 
y aura un ©change a double sens, pour le menie produil. Ainsi une ustint tie ci mem du 
pays A pnurrait expedier du dment dans le pays U taudis qu'une usine de dmeni du pays 
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B pouirait taircr T inverse, La nitualkin dan* laquetle le dumping conduit & uit ^change t 
double sew pour le mime produil esl conntLC sous 1c mini tie dumping rkiprttqiic y . 

Cocas peui paraftre Strange : ilest probable meni rare dans le commerce i ntcmatiiona! qvc 
des hiens exucicmehi idemiquesfassem 1’objetde parei I echange a double sens. Ccpcndanl. 
l'ellei de dumping rdcipnoque tend it accroJtre le volume ties dehanges pour des bicn* qui 
ne semi pas purfaiiement idenLques. 

Lst-ccqucec typed Change particulieret apparemmeni vain esisodalement desirable ? 
La rdponse prelc a ambiguity, C’eSt manifttCHUHlt tin gstspillage de transporter le m&me 
bicn cm cites substitute proehes <Tun cntinni i r autre et nfcipraquement lorsque le transport 
cst coiltcux , [| fane ccpendant notrr t|ue I' Emergence du dumping r^ciproque dans noire 
cxcmplc dliminc ec qui 6tsit iniiialeineat une situation avec deux monopoles purs et 
conduit a tme certaine concurrence. La concurrence accrue represente un benefice qui peut 
compenrer le gaspillage de rexsouiees. du au transport, L’efFcl net dc cc type particular de 
commerce sac ie bien-£lre 6conomLqite de la nation, cst par ccNisdquent inccrtain. 


6,6 La thoorio des economies externes 

Dans le module d’Sdiangc international avec rorteurrenceroOiVupolisrique.Qfl ape£surrte 
que les A. []rtomies d'dchelle dormant lieu au commerce international sc situent au niveau 
tte I'entreprise individuelle : le cout moycn (Tunc cntircpri.se cst d L autam plus has que 
Sii production est ukur Ccs economics d’&hcllc au niveau de I'entrepnse provoquent 
tmfvitablemem une situation de concurrence imparfailc qui permet i son tour ties pratiques 
coniine Ic dumping. 

dependant, comine nous I’avons wuligiif plus haul dans tc ebapitre, lex iL-onomies 
tTdchelle nese situent pas ton jours au niveau dc I'enireprise individuelle. Pnurun ensemble 
tie raisons, il se fait souvent que la concentration dc la production d'une indusirie dans un 
seul endroit ou un nombrc restraint d’endruits rfduit les enfim de production, mime si lex 
entreprises individudlcs y rcstcnl petiles. Uirsque dc* dennomie* d ' dchelle s'appEiqucnt au 
niveau dc I industric cl nop au niveau de lafrraie individuelle, on les appelledes eco ntmifs 
J'echeik externes. L‘ analyse dc* dconumies externes, remonte a plus d‘un sicclc et a ettf 
cltfvclnppec par I'cconomistc brilunnique Alfred MaKSHaLL. qui avail Hq frappC par lie 
phdnoirtene des ^districts Industrie 1st* — ces concentrations g^rgrapbiques d’ Industrie qui 
ne pouvuteni fuel lenient s'expiiquer pm la presence dc resources naiureiies. A L'lpoque 
de Marshall, les plus famcxix cxcmplc* ineluaieni des ccmcentraiion* industrielles 
comtne le groupe de la coutcllcric de Sheffield d I’ ensemble des firmes de bonneterie de 
Northampton. Cotnmc exemplcs nwxJemes d - industries oil resident de fortes economics 
extemes. citons rindustrie des semi-ct«nducteuis concentres dans Ea famcusc Silicon 
Valley califoruiennc, I'industrie bancaire concentric a New York ou I 'Industrie des kkidn 
conccnir^es j Holly wvsod. 

MARSHALL pr^cisail quctniis raisons pri neipales ex pliquaient qu’ un ensemble dc Einncs 
soil plus cfifteaec qu’unc firmc individuelle isoWe : la capacity de pared groups; a fairc vivre 
des foumisscuTs special i>ds. la fa^on done tine Industrie geographiquement concentric 
permet un pool tie main-dkeuvne et la fa^on dont unc Industrie gcographiqucmetn 
ct«K’enir6e iiidc k ttevelopper des effets indutts cn niaticre dc savoir. Ces memes facieurx 
resient aujourd'hui d’ actuality. 

a La p«6«Ui|i|6 sfun :: inp 'in rdeproquv lie ifabtri aignaUc par Janws BuMcn, *lrHraniluslrv trade in Identical 
■::,.mmu"ii <■:; Journal at iVirirrMiOri * 1 EdVXHTlfCS 11.1 & 81 . • " *1 
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6 . 6. 1 Les fournisseurs specialises 

Dans heuueoiip d' industries* la production Ju biens et services — ei dans une plus 
grande inatR encore, le developpenvcnt de nouveaux pnoduits — exige f utilisation 
d’equipements, specialises oude services de maintenance; une iirmc individucllc nc fournit 
pas un iiiaichio suEfisant a ees services pour maintenir en activity Scars foumisseurs. Un 
systgme produetif industricl bien localise pent pcrmcltrcdc mettre ensemble dc nombrcuscs 
tirmes qui collectivemeni tbumissent un marchc as&cz large pour fairc vivnc un grand 
ev entail de t'oumisseurs specialises. Ce phenomene a etc largcincnt illuslre dans le cas dc 
Ea Silicon Valley : un tfludc nficentc monlrc comment, au fur cl il mesure que I'mdusiric 
locale grossissiLtl, *des ingdnieurs quiltaient Lcurs socidtds dc scmi-eondoctcurs pour cruder 
dcs flrmcH qui fabriquaienl les biens cn capital tcls que ties fours it diffusion, ties icstcurs, 
tin materiel cl dc* compasants lei* que des gahanLs de r£glages, des produils ehimique^ 
specialises... Ceswteurd'dquipemeni inde-pendant apromu lafonnaEion continue dc lirmes 
de semi-condueteurs. cn dvilant que ehaque producteur ne doivc dtfvelopper vile- me me de 
fa^on interne I'equipe merit cn capital ctcn r^partissant rnnsi Icscouls dc d^vcloppemcnt. 
Ceia a aussi nenfoEeg la tendance it la localisation induscrieEle. puisque la pi li part de ees 
intrants specialises n'&aicnt pas disponihlcs aillqura dans 1c pays 10 .* 

(Vm rue I'ouViajgr cricrf te manure, la disponibilile de ce vaste r^seau de fuum isseurs 
sjvecial i*e\ a Joisiise aux tirmes de haute technologic de La Silicon Valley de* at. am age* 
considerables par rapport aux jutnes lirmes. Les intrants v sent nnoiu etiers et plus 
facilcinent di&poniblcs puisque dc nombrcu&cs entreprises luitcnl pour les procurer et que 
les Himes sc conccntrc-nt sur cc qu ‘dies font dc rrkieux, external! sant d’autres aspects dc leur 
scclcur, Cariaincs (irntcsdc la Silicon Valley qui soul ainsi sp^ciali^e* Jan* la fcmmiturc 
de puces informal iquvs haulemenL sophisticates destinies a des clients particu liens et dies 
ont choi&i de devenir *saiiK structure*, c’esl-H-dire qu’elles n’om pusd’usiEves oik fabriquer 
ces puces. A la place, el Ees concern rent Icutn activitds sur la conception de ces puces et 
paient alors une autre firtne pour les fabriquer. 

Hue socidc qui cssaicrai t d'entrer dans 1 1 Industrie cm s ' insiallant ail Icum — par cxemplc. 
dans un pays qui rt'a pas connu un tel sysicmc produetif Industrie! — suhirait dcs 3c dispart 
un de'savanlage puisqu'dte n auruil pas un julCs facile aux I'cinmisseurs bases dans la 
Silicon Valley el qu'elle devrait soil foumir elle-m^me ce.s services soil renter de trailer a 
distance avec ces founii.si>ieurs-l&. 


6.6.2 Pool de main-d'muvfe 

Unf secsjnde source d ’ Economies extcrnc-s reside dans la fai^on dont un ensemble de 
limies en arrive 3. crCcr un pool dc travail Leurs hautemeiit qualities. Un ie( nuirche esi 
avantageux lant pnur les produclcur* que pour les travail lours ; les produclcurs vont courir 
mEiins dc risque de p^nurie de personnel el les iravaiflcurs ristfucront morns d'etre m 
chdinage. 

E 3 rcnLin> un cxcmplc simple pour mieux expllquer ceci. Imagltvons deux socictcs 
qui utiliscnl ionics deux Ic mcmc type dc main lTh L itre qualitiec. par exemple deux 
studios eincmatogiapfiiqucs qui utilisent dcs experts en animal ion informatique. Les deux 
qmployeurs ne soul pas siirs du nombn: dc iravaillcurH a engager. Si Ja demande de ce 
type de produtl esi importafite, les deux. soekStds vxmt vouloir engager 150 travail leurs; si 
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die est basse ils. pe voudront que 50 travailleurs. Suppft.sons Inexistence de 2 HW Iravailleurs 
qui possftdcnt eclt« quali lien lion spiiulique, Cuanpaftjns inaincenanL ileus situations : dans 
la premiere situation- les deux tinrcs et kes 200 travail leurs resident dans la meme viliei 
dans I’aulre, les firmes sont localises dans deux vines diiffiSrenies, qui compte chacune 
100 inavailleurs. On pent demontrer sans probleme que travaiUeurs et employeurs seront 
avantag^s si ils resident &u meme endroil. 

D’nNiitJ Ic puim de vuc ikKsocidl&.Si dies som local isdes dans dcs cndroitsdilTcrenls, 
chaque foisque I'une des deux se pule bien, elle se tftflTuciintmnl^c a une pfmjrie de main- 
dWvrt ; dk vnildra embaudier 150 iravailkufs nlais i| fi’ y tn a que 100 de disponihleu. 
Si Its (rimes sent pwehes le* unes de& attires,. il peul arrive* que I'une tManrhe bien aJsrrs 
que I’ autre se ports maJ, dfcs tors la demande de maim d "oeuvre ties deux times pourra 
elre satisfaitc- tn se localisam I’une pres tie I' autre, les socidt& accroissent la probability 
de mec parti ties opporturni^s du marclk. 

Du cote <tci iravaillcuFi. la concentration de I' Industrie cn tin scul endnoit est egalement 
un avantage. Si S Industrie est rtpartic sur deux sites, aJors a chaquc fois qu H une dcs finises 
a unc faiblc demande dc travai Ileum il y aura du dunnage. La finite ne sent prete & engager 
que 50 ties 100 intvai Hours localemcnt disptmibks. Si i’intiuslrie est eunccnlnfc en une 
seuk ville. une faibk demande de niwn-d'reuvre d'une ties deux firmc* pourra — an 
rnom^ pHiftiis — ft re com[ier 1 \ir par une demande cLl'icl' de hi part de | 'autre flrme. Ltt 
Iruvailkurs nuronc done moms de risque de *e relnouver .sans emploi. 

A nouveau, ces avanlagesont ett? illusires dans Ee cas de la Silicon Valley, oti il arrive 
souvcnl i la fois que des socte s’&endent rapidement et que dcs iravaLlleurs changent 
d’employcurs. l-’^tydc i/it£e pnectfdtnimcrit rmm|rcquc k cLincentralinri (ks hrmes . cn un 
seul beu fad life lechangement d’employeurs ■ elle rapporte ainsi les pnoposd’un ingdmeur 
qui disait : «Ce n’esl pas si cata&tnophique que ccfa d'abandonner son job le vendredi et 
cTen avoir un autre Ic lundi... Vous nc devez meme pas cn informer votre Spouse. Vbus 
n‘ttv« qii'i router dans une autre direction k lundi matin 1 Cette flexibility a fail dc la 
Silicon Valley un endroil attract:! fli \a fois pour la rrnun-d'rtuvre trtsqoalifitt et pour les 
socidlds qui kscmploknl, 


6.6. J Le$ mtomb$e$ an term#* da connaissancQs 


C’esi auyou-rd'hvu un \m cliche que de dirt que k savpir eomtiluc dam I'fctwsmie 
mode me un intrant au moms aussi important que les faeteurs de production que sent le 
travail, le capital ou les matures, premieres, Cess spdcialement vrai dans lest industries 
h haut degrt d' innovation, oil clre ne scrait-cc que quclqucs mois en retard par rapport 
h la pointer de techniques de production ou dVIaboration du produ.it peut cn trainer des. 
dtlsavantagcs majeurs. pour I'cnincprisc. 


Nats d'i.ma vbl ee savoir spctialisk si crucial pour ie succts des industries innovantm ? 
Le» sAKitfks acqukrem hi ledinftlugie grace i lours pjopres efforts de Retherthfi et 
rkveloppemenl . Riles prwvrni aussi essayer de s’insirtiirt grice k leurs concurrents en 
ftudiant ieurs produiis et dans certains cas en les dyeomposant pour nemanier leur forme et 
leur fabricalinn. Une autre source importanlede savoir Faire technique esl en fait 1 ’^change 
infomw] d’ information!), ©i d'dles entre indi vidus. Et cc lypede diffusion infonncllc dcs 
eonnaissanccs semblc d'autanl mieux sc Tidaliscr qu'unc indusirie ofi corrccnUCic cn un 
endroi [ asscz petit - les employes des ditifyiailes finnes sc rencnniruni nkus pour des raisons 
sDCiales et discuEartt sans etnr Lives de prubl&mes techniques. 


vriqhtE 


S '- ■ : ■■■■■ ■. |> 35. 



6.6 La tr&orte ti&s economt&s extemes 1 71 


l 


Maks mai. i. j dtJcrit ce processus de faqoii remarquable lorsqu’il dorivit que dan& un 
district oil sc situait tin grand nombre dc lirmcs de la mcmc Industrie : -les mystfcnes du 
commerce pendent leur mystene ct sc diffusenb Lc travail de quuliie cst comrelcmcnt 
appnfciif, Ics inventions, ct arodioralions dans rCquipcmcnl, dans Its processus cl dans 
E' organisation genera le on! Jeurs atomls rupidemeni discuttis; si un homme a uric nouvellc 
«dt*e, elle est recup£r£e par d’autres, combindes avee d’autres propositions et dev Lent la 
source de nouvelles id£es encore 12 . * 

Une journaliste a ainsi item comment ecs Ttwmttet m connaissancw operaiem 

pendant 1 'extension de la Silicon Valley <cl a donne aiusi Line image excel Lenie de La 
masse de s&voir ^wcialise tnipl Lquc dans l'industrie); ■■X'haque aEirvcu, on etioisissait un 
endroit particulier — le Wagon Wheel, Chez Yvonne* Ee Roundhouse, le Rickey's— oil Its 
membres de eette fraternity e'-soterique, les jeunes de I' industrie dies semi-eonducteurs, se 
rendaient apris le travail pour boire un verre. prior ei s’tSehanger des bisloites de bataLLIes 
a propos d'Lnstabilit^ de phase, de circuits fantome, de trains d' impulsion, de mcxles 
contras, dc test saute -mouton, dc jonetsons p-n, de RAM. dc KAK, dc MGS, dc PCM, dc 
PROM .,.5+ 1 ' Ce type de flux d' information infonndJe soulignc qu'ii est plus facile pour les 
i limes de la Sul lean Valley de renter tout priSs de Ij. fro n Litre lechnologique que pour one 
firme localise ailleurs De nambneuses multinationale* oni ainsi diabLi leurs centres de 
recherche et on y u mfime trou vedes usines uniquemenl destinies u suivre latouie demicre 
technologic. 


6.6.4 Economics extwnos &f rondements croissants 

Une Industrie g^ographiquemenl coricenlree pemiet de faire vivre des fomnwun 
spcaalisi^.dc fournir un pool dc main-d'ceuvrectdc facililcr les rclombdcs technologiqucs 
d'unc fafon impossible a suivre par une industrie gdograpbiquement dispcrscc. Mais un 
pays ne peut avoir une grande concentration de linnes duns une industrie i rtwiins de ne 
poss£der une grande Industrie. La thdurie ties Economics cxCeme:, indique done que lorsque 
ccs economies e internet sont importanies, un pays qui pos&itde une large Industrie va, touies 
choses ^gales par ailleurs etie plus eflicace dans eelte industrie qu'un pays qui n'a qu'une 
petite industrie. On. pour dire les, chases autrement, Ick economics extemes pen vent donner 
lieu a dcs rendements d’cehctle croissants au niveau de I' industrie tmtbmie. 

Alois que la connaissanee pralique des economies extemes reste souvent ardue et 
complete (comnte F example de In Silicon Valley Le monife), it peut etre utile de se passer 
def, details et de reprdsenter les Economies ententes ^implement en suppasant que les cod ts 
d’une industrie sont d'auiant plus bas que t'industrie cm plus grande. Si on ne tient ]Us 

comptc du^i imperfections- possibles dans la concurrence, cela veut dare que 1‘ induslrLe vu 

avoir une courbe d + ufTre derroissnnle ; plug grande cst Ea production dc 1' industrie, plus 
bus les praji uuxquels Les lirmex vunl ctre pnetes a vendne leur prixtelinn. 
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6,7 Economies extemes ©t commerce intematloncM 


Des foirnimieJi cnemes, mmmc ies economic* d’tkbrHe interact au* firmcs, jouctil un 
role important dans le commerce international. M«us dies peuvem avoir de* effeti 
divers. AinsL, b c^mcimie* ex tempi pcpveqi amener le* puys ;'j ^s'enfermcT 1 * dans des 
structures de sp^ialiKailon eon suuhaitaMes el peuvent mewie umencr ties 310 i.es, pour le 
commerce i ntemaiional . 


6 7 , i Sconomte* extern** ®t structure ctes &cbctnQ95 

Lorsqul y a de& Economies, cutemes importantes, un pays qui a une production eEevtSe 
dans une certain? Industrie tendrs, toutes chose* epics par ailleurs, h avoir des codts 
de production plus bas pour ce produit. t'ela danne lieu de tnanidre dvidente h. un effel 
dc cincularitc puisifuc un pays capable dc produirc un bien a faibk coul tendra aussi 4 
h pnduinc cn grander quaniiuh. [Jc fortes economics extemes lendent j confirmer Ics 
Mniclures exiMunles des Changes inter- industriclx, quelle que soil I'onginedc celles-cit 
des pays, qw sani an depart grew producteur* dans certaines industries pour quelquc raison 
que « soil, tendenl & restcr gros producleur*. 11 cn sennit ainsi rnSme si quclqu’aulrc pays 
pwvait potent id Icrnent produirc le bien a un coul moindre- 

La figure 6.9 iJ lustre ce ruisurtnemenc. Nous y mufllftins It ruin tie priaJuire une nxnttre 
comm? une fonction du nombre total de montres produites annuel lenient. Deux, pays 
sunt ivprdsentdK, la Suisse cl la TTiinliinde. Le coulde produirc une montre en Suisse esl 
represents par la combe A( sussi; ' le meme codt eat tepidsenld pour la Thailand* par 
AC jt i^r. D represent* la demande mondialedc montres que nous supposons pouvoLr etre 
sjitisfsiLte par la Suisse ou la Thailancte. 

Faisons maintenant I'hypoih&scsuivanic : les Economics d'cchcllc dans la production de 
montres so-ntcnlicrcment extemes aux linncs ct. comme i I n'y a pas d‘ 6 conotnics d‘dchelle 
au niveau de 1 'cnltcprisc. rircduslric csl compose dun* chaque pays4e nouiforeuses petilcs 
firmer en situation dc concurrence parfaitc- I ja concurrence fail done baisscr le prix dcs 
uiomrcs au niveau du coul moyen. 

Nous supposons que la courbe de coilt tie Sa Thailande se situe emde&sous de la courbe 
de eoQt de la Suisse, par exemple parce que les saiaires sent plus bas en Ihailande qu"en 
Suisse. Ceci signifte que, pour tout niveau donntf tie production, la Thailande pourrait 
produirc Ics montres a un emit plus has que la Suisse. On poumm esptfrrr en ddduire 
que la Thailande alimcnterj dTectivemeni le murcJk mondial. Malheureusemenu celsi 
tt’est pas n^cessairement le cas. SuppoMtms que, pour des raisons hutoriqueii, V Industrie 
tie la momre se suit d'abord. eublie en Suisse, Initialemem alors, I’equitibre mondial du 
mareltd des montres se situera au point I de la figure 6,9, avec une production suissc dc 
Q ] unites par an et un pris Pj . Introduisnns maintcnanl Ln possiN lile d L u ue production en 
Tbw'ilandc. Si la ThailsinJe pwvait s’cmpartr du marchd mondial, f equilibre se deplaceraii 
hu point 2. Cependuiti , s’il n‘y a au depart aucune production en Tba3flande (Q = OL tout* 
iirme iodividueile qui imiddrerait La production de montres serait confront^e a un colit 
de production de Cn. Td que nous avons fait la figure, ce coll est supdrieur au prix auquel 
riridLUitrie traditionnelle de ia Suisse pent prodnire les montres. Ainsi, bien que l' Industrie 
ihiiiliindaisc putsse produire ties montres A un coOl plus foible que I' Industrie suisse. le fail 
pour la Suisse d'avoir pris une avarice dans le temp* lui permei de maintenir son activiid 
dans le domaine. 
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Figure 6.9 Economies -extcrnes el specialisation La court* tie couf moyan poor la 
Tbaikntie. 'thai- sc irouwe an tiessous tie la court*, da coin -vcryer, pout la Sutsse. 
A C&jhw . Aim k Ttetiande pourmi potentieNopen! tow te .*narc/i£ mooti&\ i da 
mentors pn-r gue k Suisse. Mais si I'industr* sutsse s’esf efafcfte en premier (to, eft? 
peuf erte capable tie tenure 50s mwrtus su pm PtjctoJ-aes? p'us uas que Je couf 
C t . Juqutf me mfreprise That tncftvtcSweiife serafr confront &eUese tarapiif dans k 
production. Ainsi, me tftttfUV A g)&MutiCH skppuyant sot m acoder.t h&OfiQue 
peuf pwsfeflsr mama Jonqw <je jhiahuv pcotiucteurs pounaiantpotanMme nl amr 
dee co&tB plus tm. 


Commc cet cs.empLe Le montrc, Lcs Economics cxtemcs foul jOuCT on mle important & 
des accidents htstoriques pour d^iertnirtei 1 quel bienest pnxliiii [mf ^ii; 1 pays, Rllc^pcuvcni 
RUUi pennetme a dc* MruLlures euhlius de specialisation de-persisUrr, nteme lorvque cetles- 
d cessent d'etre conformea aux avanlages comparatifs. 


6.7.2 frchange at bian-§tr& dans one situation d'&conomi&s axt&m&s 

Les dchange* bh les Economies ententes out ties effets plus amhigus nut le bicn- 
e*tre national quo Las ^changes bases sur les avantages comparatifs ou ceux base s sur des 
economics d'dchcllc au niveau dc la tirmc La concentration dc la production dc certaines 
industries cn vuc dc nfaliscr dcs Economics exteme? peut certes sc iraduirc par des gains 
L iu niveau de rfoononaie ntondiale. Main dun a litre cutti, il a'y a auctine garunlie que cc 
soil le pays le plus appmprie qul produise un bien sll jet i des Economies eHhuh; et il csi 
possible aussi que Ic commerce base sur les economies extemes place effectivement un 
pays dans une situation pine que celte qui aurail £t£ la sienne en r absence dtohange. 
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Figure €.10 Economies ex (ernes el pertes dues suk echanges. l.cr$qy'if y a nns 
Economies mtemm, tes echanges peuvew pomtiallemant mitre im pave dsns ana 
sEfEarmr plus mauvatea qtc'tf no ie se»iM' en ) absence d'cchanges. Dans i'ewmpla, 
la ThaStorttte inporte cfes monies de Suisse car ce pays esr raoanfe o'e tmmir la 
mrche nwrWttT l Dunn l Wpox Pi <p «Sfa4f&amiiietf tws powWcNjUfr/'entrw 
des pnMKtem tfiaitendcife. Cepencani, $r la Thailand® m temali emp&lmmt am 
ecnanges tie znanrres, eile mail capable cfe faumr son martfw an pm plus 
laibie t \. 


La ligwv 6-. 10 montre comment un pays peut se netrouver dans une situation plus 
mauvaisc avee cchangc quo sans cchangc. Dans cet example, comma prcac-dcmmcnt. nous 
Lmaginons que la Thailandc el la Suisse pcuvcnl routes deux fabriquer ties montnes : la 
Thai'lande pourraii les fabriquer a un eoOl plus faiblc mais la Suisse s'est instalLce dans 
Il j wrUfur la premiere. Ditto S' DC tsl la JmuaruL - rimndiak de monirex; cum me le pays 
produeteurest La Suisse, I’^quiHbre est au point 1. Indiquons main tenant stir eette figure la 
demande thailandaisc dc monlrcs, Si la commerce international dc montres n'etait 

pas permis cl si la Thailand^ ctail foreee d'etre aulosuflisanlc, t’equilihre cn Thailandc 
scrail an point 2. Comme la courbe dc tout moycu ch| si un niveau plus bas en Thailandc 
qu'en Suisse, le pris des monlrcs thaJlandai ses au point 2, ft, cst plus bas quu le prix drs 
montres snso au point l » }\. 

Nous avons ainsi montrd urte situation dans laqudlc Le prix tl'un bicn imports par la 
ThaTLande > seraiten fait mol ns eber s’il n'y avail pasd’echangeet si le pays clail oblige die 
produke le bicn pour son propne compic. IL est clair dans cede situation que les ^changes 
laisscnt k pays dans une situation plus mauvaisc qu’en leur absence. 
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Dan^ parctl cas, if ya unc incilaliun pour la Ttiailandc a protect son Industrie potent idle 
dc nwntro de la concurrence itrangirc, Ccpcndanl. avani dc cimtlurc quo ceei jusiific It 
protection nisme, nous devons outer qu’il est loin tT£fre facile d identi tier dans la pratique 
tie* CHS, tom me ecus dc la figure 6. 10. En etTei. comme tMLls y insiicertMla aUX chapilfiSs 
IQ el L l, la difficult d ‘identifier les Economics cxicmcs. en pratique cat tin dcs principal x 
arguments centre unc politique active dcs gouvenwment* dans k domainc dcs ^change*. 

II est dgatemern imdrcssant 4k noter que, alors que les 6cuiH>mieK externtH peuvem 

partiiis entminer de* structures de specialisation cl d'^Lhangcs (kfiivurablcs, c'esl enron: 
I mfmtfwi? que vom profiler ks gains 4e la conccntfaiitin induxifielk. k 

Canada sc i a it duns unc mcilleurc position .si la Silicon Valley £iaii prfcs dc Toronto, au lieu 
de San Fransjsco; I'Alkmagne *en*ii diirts une meilkure situation si la Cik Ik district 
financier londonien, qui, avec Wall Street, do mint les marches financiers mondial] x) 
ponvait s 'installer a Francfori, lx mondc, dans son cusemWc. ccpendant m plus eflieaee 
cl d£s lurs plus riche du fail que le commerce international permet mx nations de m 
speeiali tier dans diOerentcH industries el dps knrs de tirer dr> gains des tkonomirs exlci lies 
iiutam que de Favaniage coniparauf. 
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i'economie de Tinseltown 

Qu«L est lu sucteur d'rsxpoiUilioi) in plus important aux Etats-Unis f La i^jxhiw 
depend de la definition •: certains vqus diront qua e’est I' agriculture, d'autres 
I'a^ronauttque Pourtant un do* pin* groe secteurs d 'exportation amtiricalns eat 
Is sectour das loisiis, secteur qui P gagnd pine de 8 milliards de dollar? grace a 
s« ventee etrangdre? on 1994- Us films, *t lap programmes de telinsim made 
in America scant visualises presque partout sui la planet e. La march* Stranger 
set a Li as t davanu crucial pour las finances d 'Hollywood: Las films d'adipn. an 
particulien rap portent souvent plus a i'ext^iiaui das Etats>Unis gu’ a I'interieux. 


Pouiqpoi les Etnts-Unis domlneM’ils l'esportatuxii mondiais dans ce sacteui ? 
D'impartants a vantage a provieimant de la ladle du raaiche americain. Un film 
dostin* initialsmenl aux maiditi franq&w oil Italian, tmi wpriswrntarrt un maichO 
bien plus petit que celul dee Etats-Unis. no pout justifler lei tinormes budget* da 
nombre de films am£ricains. Las films Italians ou fnnpuA sent alozs claasiquemant 
dee dramas ou dee comedies dont Fattrait ne reussit pas a suivivre aux sous- 
titres OU an doublage. Far tsonire, las films amAiicaine arrivant a traverser la 
biniAn lingulstique griloe a dee productions somptueuaes ei dee elieti epddeuk 
tpectaculeiro*. 

Mail utie bonne par lie de le domination em^iicaine dons eelte Industrie vLent 
ai.ujsi des ooonomios oxtBroes ct decs par rimmense concontr at ion de cos firmes 
a Hollywood. Hollywood gdn$re de faon evident* deux dee type* d'tonomies 
axtemos cities par Werebell - des founfisseurs specialises et un pool de main- 
d'cBuvxe. Alans que le produit final est foumt par les studios de cinema et to* 
Teieaux de television, ces demiers am ratour entrainerc avec eux un reseau 
OOmple^e de producteui* ind^pandailts,. d'agenOee de casting et de d4nicheuiB 
de talent®, de bureaux d*avocats, d'«tperts eo effota ipkiiux ei aitul de suite, 
La necessity d‘un pool de main-d‘«uvre est une Evidence pour taut* pereonne 
qui a wu ktat ties credits A la fin d'ur film : chaque production nActssiiQ un* 
aime-e enoime mars tempoiaire de travaiflieur s, oomprenant non aeulement des 
came] an i un. dee maquAleuiB mala aueei dee muddens, des aezobates, et ces 
my$t6rieux amploie que eenl ceux dee perchiew* ou de» grips (ainsd que bien 
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ste les eeteurs et les actriees). La tioisUune aorta d'^conomlet axicmat — 4 
e-avoir Las retombOes «n mati&re de savokr — semhle meins evident*. AprAs lout, 
comma Nathaniel West Ea notait; autrefois, la clef pour comprandre le monde 
einijimEographkjue, e'eat da rinUser qua persoime ns sait rien. Pourtant. si Jl 
n'V a ifu'un psu do connaissances 6 OHploitar, il eat certalnemenl bum mieujt 
apprehend* dans La. faurmllMre socials d'Kottywood qua mills put aiUaurs. 

La for Os das economies BXtemds de Hollywood sat clairement demontr4e par sa 
PftpSGit* persist* MS 4 Sttirwr d*s talent* de J’SUinger. De Garbo eft fon Sternberg 
ii Arnold Sch war z e aiey y e r et, Paul Veihoevuo. Ley films a tnsric a iDs smut souvent 
rosuvre d'ambitieux Strangers qui suit alias a Hollywood - — et quiont finalement 
onibiasai one audience 4 no rate y cum pits dans leui pays d' angina, bien plus 
S norms qus s' if a itaisnt restAs dies eux. 

Est^ce qrie Hollywood est unique dans son genre 7 Mon, des forces semblahles 
out penntB l' Emergence de plusieurs autraa complexes de lodsirs. En Inde. pays 
DU le march.e cLnematogcaphlque a ete protege de Ea domination americame 
®n parti© a la suit* dim© politiqu® goo vein ©mental© « en parti* du tot de 
differences cultuielle*, un ensemble de produeteuis dn6m*.tographi<|u*s oonnu 
iwit le nom <1© Bollywood a emerge 6 Bombay, Une Industrie du mtois type 
et d h une certain* importance deetu»6e au public chinote ©st n£a 6 lions Kong. 
Et Caracas, au Venezuela, a vu emeiger nne Industrie de ce type destine* a 
prod Hire des programmes TV hixpanophones. pour 1'Amerique latm* et centres 
sur ce qve Ton appelle lee lefenavelas, des series tAls de longue baleine. Ce 
dernier complete i'est dAwuweit des march** d'eafportatione inattendws 6 swir 
b« t6S6sp«ct*t*ur» rusee* qul stdentifteni plus fecUement auk heros des series 
latinos qu’aw* biros des productions amGrioaines. 


6.7.3 im tondenwnH croiuonh dynamiquGs 

Ccrtaincs dc* Economies raLcmcs leu plus important^ vicnncnl probablcrncnt 4c 
I 1 accumulation du wwoir. Lorsqu imc ftnnc indmducllc. pw son ctpdncnce, amcliorc sc* 
pwduiis cm ses technique* de production, d'autres lirmess L h imiternnt vniisemhlablement et 
bdneikkmnt de I'artkliormion ties uHlnai stances. Celle diffusion du siavoif domie lieu 4 
um situaimn. dans Laquelie les emits de production des enlrepmes indivriduelles diminuent 
au fur et h mesure oft ]’ Industrie aoeumute de l’experienoe. 

Nnions i|tre les deonomies extemes resultant de I’accumtilalton du savoir different 
(juelque peu des Economies, extemes eonsidArdes jusqu’icl et dans, lesquelics les coats de 
production dependent de Ea production oowranle, bans, notre cas. les emits de production 
dependent de rcxpcricnoc qui est habitue! Icmcnt incsurdc par la production cumukc dc 
I' Industrie il un moment dontk. Par example, k tout de product iun de l'acier dans w pays 
peul avoir ime relation negative avec le nnmhrr loul du tonnes d’ never piuluilrs duns le 
pays depuis t|tw 1‘ Industrie y a did lanc^e. Ce type de relation est sou vent synthetic sous 
le mini de couriie (Tapprentisu^ . elle relie le coOt unitaire d'un produit 4 sa production 
ernnuke La figure 6. L l LHusire ces courbes d'apprentissage. tiles sont descendant** en 
raison des eft'ets lavorables que I'expdrienee tinde dc J'acitvitd productive a sur les coots, 
Lor^que lescotlts diminuent au til dcs anntks avee la production cumuEce plutot qu'avec 
la production courante, on dira qnkm %e trouve dans un cas de rendemenia cnissaiils 
dynamlqucs. 
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Figure G.t 1 La course d'apprentissage-, ia eotrrtie #ajor'Enr,iSJpo .'nL-Mne ^ te fitfur 
irntfaiie (Tun piwM dans un p ays esf d'auimtptos t®s que (a production cumutee de 
Ce pays li/squ aa .naTienf ognmapts s «5f etewee. On pays qtti a «ime atpewnw etmkre 
dBrtS onf tndusfrw (I | p^dioirui) COuf utti&&e plus (»as qsc. 'un aufre pays a aui cafe 
grp& r *riee manque. ffiame $i fa fiotirtie ifsppfPffllissflg'e |L“,J dtr second pays es'jnfus 
flwse. par snnpfe an mi$on de saiaites pto feubfes, 


Com rrre ks HEcCHKHtliCRCA tenies ordinuines, ks fcOOOtlliitt ex ternes dynamiqucs pcu vent 
consolider Tavam^e initial ou le J^iniirrage amjcipd [Tune industric. Slur lu Ciguru 6.1 1 , la 
courbc d'appncntiswtgc /, cst cclkdu paysqui a jo us? un role pioonier dans r Industrie; la 
oourhe L~ ciractfrin un autre pays qui a dcs couts de foclcurs plus t'aibles — pare&enipk 
<ks salaire* plus bus — minis a une moindne experience de la production. Si 1c premier 
pays a une avanct chranologi (fuc guffls&me, Its eoOis poicnticlkment plus basdu second 
pays peuvenl ne pas pemveELne ii ceUii-d d’enirer nur Its marches. SuppHOdi par cxcmplc 
que le premier pays ail uue production CHamMe de Ql unites, lui dun n ant un cotit unitaire 
Ci, Uadis que le second pays ne Tail encore aocune production. Ce second pays aura altirs 
un enut initial de d^marrage Cj qui est plus tflev^ que le cotit uniiaire courarvt, Ci + de 
I’ Industrie dtablie dans le premier pays. 

Lcs Economies d'cchclle dy namiques, oomne Les Economies exiemes k un point during 
du temps, justifient potcntidlcmcnt 1c protection™ smc. Supposonsqu’un pays puisse avoir 
des co6U de production suffisammeni has pour prodiuTc un bien et I 'exporter s'il avail 
unc experience plus grande de la pitHltictiort ■ cependunt, eomme an moment considdrc. 
II manque de cette experience, il ne pent praduire le bien de man i ere competitive, Panril 
pays pourrait accroitrc son bien-etre a long temie en eneourageiint Lj production du bien, 
soil par un subside, roil en Ic proldgcnnl de la concurrence dtrang£re r jusqu'i ce que 
I' Industrie puissc ro maintenir par clk-meme, Cel argument en 1'aveur d’une protection 
temporal re d'une Industrie pour lui pemaeitre <Ti*cqutfrir rexfkriencc nfecssainc cst eonnu 
sous le nom de argument de ^Industrie uuissuule. II a jtsu£ un rfHe importani dans ks 
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debars sur le rftlt de la politique commertiale dans Le dgveloppenient teotwmsque. Nous 
discuteiurtSi plus en long, ranguitieni ile rindusirie itaissante au chapitre 10. Pour r instant, 
notons ^implement nil'll tsi lout aussi difficile d’ identifier des situations centime cellos de 
la figure 6.1 1 que cedes entrainant des rendemencs croissants non d y namiques. 


Resume 


1 L'icnasng* international ne rtoulte pas ruicessakemenl dfavantagas comparatifs mais pent aussi 
nfeuherde randemants croissants dti cfaconomies tf achaU 'e. On ei’rtend par Id la tendance qu’orvt 
lea codte rl auram plus raiNes qua la production «$l importanle. Las Economies d'echEile 
incite nl les nations a ae spOdaliser et a eommerter entra alias, mflme en I'abSWrM de dlffon&nees 
entr© les pays da-ss lea resources au la lech nolog a. Lea Economies d'edhelle peuvent elra- 
internes (dependant da la taint m a fkme) ou extemes (dependant us ta taae de rindustrie). 


2 pariaite de socle qne lea ^changes en oreaerce d'econofmes d'echelle doiuenE etre analyses avec des 

«*d»s de edctejrts¥'«» vrtpart&H*. Oeux «iecl**» important de ce lw» sort constitute per le mod#** 
da concwmgi w monqpoiisftiqH/e et la modiste de dumping. Un lnoisAame mcntete, oslii d' icranomtieEr 
axtanws, ast compattle sm®j la concurrence partalte 


■3 certain, npmbce deni rep rises peed uts aril des pcoduTtB c^tMrsncMs. Gas firmaa se con^JortOnl £altn» 

dee raenepeteurs indMdueis mart des entveprrtes nouveiies entrant dans Hndustrie en profit .usque, 
ce qua lea profits de monopole Soiant tesnente par la concurrence. Cad equilibtt eel aHSdl per U 
dimension du march* : un march* plus important soulientira un nombre plus grand d'endreprtees. 
chaoune produisanl sur wna pfws grande tehelle el event en consequence un court moyen plus bas., 

4 #*1 pins 4t®ndU purt Is maicfip de ctiacun dos p®ys. H rend ainsi possible d'e-tfrir simuHandment aux 
GOfiBommatBurs uf?0 plus grande vari*te do produlte OS d&S prion plus pa» 

5 international peut *trs subdms* en deux CHJPgone*. Le fiOmneree i dOuLfO sons (So pf®duit§ 
dihteaneite k rmteileur d'in* Industrie est appeti commerce mm-mfostmt lietenge dee products 
dune Industrie pour lee pcoduits dfune autre- e&t appete {SSWBrt# frtfar-n'NJPSfrilf. Le eommerae 
«ntra4ndustrlei refiete des ioonome® d'echelle :«e commerce inter-induetiriei reflate des averMages 
conparaMs. Le commerce intia-rndirttriii n'eraroe pas les rrtemes ends puissanis ser ia distribution 
du newenu qiue -is commerce inieMndusiriei. 

6 un prix plus be* pour see venles a l'e«portalion -qu® pour ses vemes Irfl^ieuras. li oonstiiwe urw 
elraiegia de jmximi&artson du proRl Insque tes venles & fexporiatipn pont plus S«S?WiS au prix qurt 
ne la sont les ventes iniedeuras et loraque te& Unites peuwsnt tegmenter eftectirarnani lee marchds. 
Ce seDond pxnin' signMie qu'eSes sent cajpflbles iTomp&^Sr las consownalwrs intdri®urs d'acqu^nr 
les faien* deeiinds aux mavettea tfBxpartaibon. La dun^jrng /dsiproqu# &a prodult tersque deux fumes 
iwoneptolistiquos ae lltfrart muteellement a le prabq* du dumpily sur le iKarch^ 8’gne de fauSrB :ce 
dumping rdcipioque peul Sira une ctiuss da commerce internalkxrti 

7 produisanl au raveau da f«ndcislr» au liey de SO pfotkare au riaveau da la Hirme. dWes CO«i^enS 
un rate important aux noiMJems ®t 4 mistoire dans i® deterimwsaiMjn' de s® eiruduie des ediangea 
intematkirtaux. Lorsque lea Oco^iomies externes soM ilenduBS, un pays p<»S#aanl au dh&spart W 
indualrte Unportante psui y mulnlemr son auanlsge mtes si un aulrs pays pouvait patanlnllBmenl 
produire las mdrreB btena i. dti coiit plus table. On (tail eorieevoir que (Ms pays pulssent p#ldr® 4 
I'Orh. lorsque les icviomlee @xterri#s earn importance 



Problemes a t&saudfe 179 



Termes clefs 

argument ilc J'melustrie nasssantc 

dumping nfoprotfue 

; conunem idler- Industrie) 

Economies externes d’&hciJe 

cum merer inlm-industricl 

Economies internes d'dcbeDe 

concurrence i m parts itc 

fimissoiH specialises 

concurrence monapoUstique 

monopole pur 

courhc d'apprenfti&s^p; 

oiigopulc 

oouriie d L offre ■3<-Cfi;i.ii‘ k! nrrL< 

l»o«l de main d 'oeuvre 

tofli marginal 

rtmletftotit?* croiNSinh dyciamitjucs 

w&l moyon 

retomWes technotogiqiKS 

discrimination etc pn \ 

irvcnu marginal 

1 dumping 



Problemes a resoudre 


frl Ppyr chacuo cas OKteSSOU*. expHqwtz 9*11 s'pgtf fl'sconcimi** if#chelte CD|«<n«« ou InUrws, 

«) in plus grande part m la pn»duction> d'mtlfumwns to muslque Ml tHKhite au* Liaiu Jr :s p* 
un* bow® cfeuzaitw cranlrapflsas i Elldmrt, irtsdiaM. 

t»l Tiwlw l*S HdflCtoS wthAj «$ AUX EtAfcHJrt* seol Mit import#**, son ^OduMM a Marysville, Ohio. 

c) Touiee lee eiry^uree d‘Aiifeu». eeul pioduclet* ouropdefl de gro® wkms, soni ass&mMe® i 
TouLou&e, Fiance. 

d) Hartford, Cortnecticirt, est le. capdae das assurances de tout ie Nord-Esi des Eiats-Unis. 

U Min chi co«t mangiml. Pourquoi ceta n'wHI pas pontile Lorsau'i! y a des economies if detail* 
internes? 

6.3 score® d® cooflits cr*tt® pays pare® py® cheque pays peut ame^orer aa situation so accrotsaa/wi sa 
production dans Les industries caracter sees par dps economies d'echelle Approve i celte pnsi'ipr | 
La iols «m tamws du m«stoe d# eoMw«he# monaq3o®siHqa§ at du smod&te ifacortomtes exsemas. 

1.4 rtuntdrique asi point 6.4.? decdoN (Tintdgrw tout maroM autanobil* amac cefaii d'un feotsfeme- pays, 
$006 le manih® awiusl ast de 3,75 millions de vertiures. Thhjvbz le norofare d'entseprisias, le pfedudicjn 
per entreprisa et I® prix de la vssrta^rB dans ce ncoveau marche inlegre 

8.5 avardages comparatifs dans la fcirrna'lion des situations sl ivanles : 

m LA plus grand® part cl® i aluminium mondial esl fiondu ay Canada ou en Noriega. 

M LA moth# de La producbofl mondial® d® grants AVtofft a tteti&a esl assemble® a Seattle. 

C) LA plus grp ndc par: d#S se" , ^ondLcleL ri gcnl labriq jbe aux E lals- Jr -5 et au Japoo. 
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dj La phis grant!® partis da Whisky Scofeh ¥®eni d’Ecosse. 

el La plus grande partis dte la production mondiale dte virr de premie?® quail® viemt d» France. 

G.G dea Etats-Uras awec une reduction par -appcrr aux print ■lemacrtefi dans lea ns&gsslns hftbriwels. 
Opmmariil p®ia aat-il possitjU ? 

&,7 Son ynt srtuabon awnMable i la situation tteerifc® dans la figure 6-’®. Deux pays qui pitiduteenl un bbn 
sont &oum 5 a oes tou'bes d eHre dec-'Dissantee. Supposons qua las deux pays onl lea mameK couts, 
®t done qu# leurs e©urt*s ffoHw $m l ktiBflfiquss. 

a. Quel c s#ralt Pa structure d# spec-ahstTicr el da commerce inle-nalionale aStendue ? Qy'sst-ee oui 
va determiner I# p-ays qui pfodlira te fcieni ? 

p Quels $or»t las b4nefims du commerce international daw ct caa? fl«vi®nnenl»iss eeutement au 

pays qui posaide rintfoslrii® ? 


G. 8 II eel assaz haPrtuei de voir un sysleme products ■ ndustne 3® dl$loqu®r la timc.jolmn h leca ia*i 
dan&de&sriK k bat salaries, au momsrtl oil la leehnotogie da Cindudrfa ne i'amdlkma plus de fefdn 
rapid® — kwsq&Til n’est plus essantid de posa&ter I'dquipamerri la plus modame, Ioasque I# besom 
de main riqeuwre tr£s quaifi&e a dddis^ et qua la position a la p mrm da I'lmxjwatwn n# procure plus 
quij-i faible aranlega. Expiquez cede tendance a ta c s:ocal on des syslemes prodcclifE induetrale a 
parlir qi® Ip tMcm® das fepnemies extern®* 
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Annex© au ctiaptfre 6 

La determination du rev^nu marginal 


Dans L'eiposd du mrawipote ct de la concurrence mamopuliNdque, nous uYonsjugitililed'esprimer 
algebriquement le revenu marginal comespondairt ii une court* dedemandei laqueLleune erurepriMf 
es 1 ccmfrorUie. Dr manitnr plus specifique, si lit courbe tie demUnle 6M 

q = a- ii x r. (ftA.i) 

le rwenw maqeinul esi 

MR=f*- — xQ. (t A . 2 j 

Nous ddnnnnirotis iJuns cetic anncac t|u'i|tn rst .mum. 

Nww d'abnnd qtie la cnuebc dc demande pcui etne rddcrilc de manure a oprirracT le prii en 
roTHrtion ik's vt Fites plulut que rinverse 


P = 


1-ixV. 
H B 


(6AI) 


laruelle d'uneentrepnse esl -implement ran prm tie venie fois Jes tjuanrilds vendues. A s ee R pour 
ceite recettc, on i 


ft = r v Q = 


A_ 

It 



x Q. 


(*A.4| 


fisanuncuismuiiitemnCtummenL la reoelle dVrieenlrepriseX: nhodifc imjc scs . i nu s SupposOils 
que j'entreprise ■decide d’awgmeflMjf ses veuiesd’iin peril moniani dQte *one qiw le niveau de denies 
devienns Q* = Q + dQ. M nccdK de I'cnircprise ap*fcs 1 'accmissemenl de* venles, soil fi', devient 




A | 


Ii B 


>■■ iQ + <tQl 
x g| k q + 


x [Q + dQ) 


* - i _ _!_ 

ft H 


*Q 


x dQ 


-— >: Q >- dQ - — > 


(6,4.5) 


r&iuatinn IftA.Nl pent elrc simtplijiir- en faisara dn sutKlilution* & paitirde IfiA.I j el (6A.4| : 


R’ = R + F x <IQ - x Q x dQ - x IdQr 


ifeA.G) 


Miiis Sorsque dQ esl peril, le carr£ IdQ)" esl iris peril (par exetflple le oauri ife I esl un mass le v«rrd 
ck l.i'LO esE seukmerrt LilUflj. Annsi, pusiar un chin^mcni infinlttfilmal dans Q„ le dernier temne de 
ffiA.fi> pent (Ik ignofe. Le changement de receaes resultant d’un peril chanjgemenl dans les verue* 
rsl dune 

if' - - ~ x Q] x dQ triA.7) 


Copyrighted material 



182 Ch. 6 Economies cTGchete, concurrence impoffaile et cerinwGa Infetnotfernof 


AJnsi, I'aecircKi&wm^nt dc refdies p undo addiliannellc de vcnte (c’esl la ddfiniiinn du levenu 
marginal ! csl 


Oh (tifouvf sin*! r*j(pres*ion de <6,V2>. 
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Les mouvements 
internationaux desfacteurs 


Jusqu'l jutimf, i»g* fuw somme 5 impresses seulement au commerce international : 
Ult cvqu Lonsucre tuute noire 1 ailenrion aux causes et aux effels des ^changes 
iotenadcoaux tie bin ns ei services Les mouvements de biens et services ne constituent 
cependum pan lu .seule forme d’ integration iniernaiionale. Ge ehapilne ^attache a line autre 
forme d’ integration. kes mouvements interatiamn des factcurs dc pnxjudion nu plus 
sinaplement muuvemeinls des facieur*. Its comprcnDcnt les migrations tic* travail I curs, 
les transients dc capitaus par le« emprunis et prtts internum huus el les liaisons subtiles 
CltifC pays nj still ant den vnl reprises, rnulliitutiortales. 

Les printipcs sur lesqueK reposent les mouvements internationaux des faeteurs ne 
toot pas Ji I fere ni h de eeux qui gouvernenf le commerce des biens, Les emprunts et prcls 
internationaux commc les mi grations dc travailleurs pewvcnt loos dews etre coTopanJs mix 
^changes dc biens quo nous avons analyses elm chapitres 2 i 5 au point de vue de Lours 
causes et dc leurs effels. On peut comprcndrc Ic role dc I’cnireprise multi nationalr eu 
Cendant certains des concepts que nous uvnns dcvcioppds im chapitne ft. Ainsi, lorsqoe 
nous passons dcs dchanges dc biens et services mn mouvemenLs des faeteurs, nous ne 
chungeons pas radicalemenl la ported de 1 "analyse. 

l-tien que les mini Yemenis commerciauc et les mouvements de faeteurs soient des 
ph^nom^nesdLunumiques fondamentalement semblubles, leur contexts politique presen te 
n^anmoins des differences majeures. Un pays ahondant eti travail pcul dans certaincs 
eireonstanees importer des biens rntensifs cn capital ; il pcul dans d'aulres cireonmances 
aequenrdu capital en empruntanl a t'dlranger. Un pays abundant cn capital peut importer 
des bieus inlensifs en travail ou faire vend des travailleurs. migrants. Un pays dent la 
dimension trop petite ne perniet pas de soutenir des firrncs dc dimension cftieicnle peut 
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importer Jesk bicris, pnur h production dcsquds les grander entreprises out un avantage ou 
permetme qve ecs bicns soient procluits localcment par des filiates de linties etrang&n?ji. 
Dans chaLun dc eeseax- ccs. strategics alternatives peuvent Sire semblables an plan de leu™ 
pares consequences ^cniwmiqucs rmais elks different rad Lea lenient dans ieur acceptabilite 
politique. 

Dans I' ensemble, le* nuHivcments intemationaux dcs Facteurs (endem a soulevertte phis 
grander difficulties politique* encore que 1c commerce international. En corLs^quenee, ilj 
sons souiris a plus de restriction* que le.n Schah^esdt blens. Us restrict ions i ['immigration 
non! pratiquement universelles Jusqu"! internment; plu*itom pays ewtropcens, comme 
la France, maintenaient Ales contrives sur le* niiiuvcttienu dc capital. b»cn qu'ils aient 
virtue I lenient liberalise le commerce des hieits avec leur* voisins, Les invest! ssements 
par dev entreprises mullinallonales bastSes ft I’dtrangcrr semi regauids avec suspicion 
et severe ment controls dans la plus grande purtie du nwndc. En consequence- les 
mou Yemenis de f&eteiifs soni ptohuhtertieni mains important* clans la pratique que les 
^changes de biens : e’est la raison pour ]i*quelle mms avows, choist aw ddpart d'analyscr 
le commerce internaiional en excluam les irumvemeniH des facteurs. Ncanmoins, v.-lia ci 
stmt important* et il vaut La peine de consacrer un ehapitre a Leur analyse. 

Ce ehapl ere es<i subdivute en inns parties, Noun uummen^uns avee un module simple 
de mobility Internationale ties fuLicurs. Now passons cnsuiic k PRC analyse ties emprunts 
et prats intern allonaux, dans laquelle nous itionirons que I’op^ruiion de prcl prut ctrc 
inlcrprclcc comme un ^change dam fc lemfn : par un pret, le pays preteur yhamjonne 
des nessourves uijuntenunt en vuc de reeevoir des remboursemems dans Le fumr tandis 
que l’eiiipninteur fail I 1 inverse. Finalcmeni. la demifera section de ce chapilre analyse les 
cnlrcpris^s moll LnLM ionalcs . 


7.1 La mobiiiti inter nationa Is du tfctvail 


Nous Lomnieiupins mure discussion par u-nc analyse tics diets tic la mobililc du travail. 
Dans le monde aetuel, les resiriLiiuns sur lea Hus de travail sonl legion — pratiquement 
tons les pays imposed! ties resided on* ft riinitiLgraium. Ainsi, la mobility du travail est 
mnins ftequcnle en pratique que la mobilite du capital- Elle rtslc rteamrtoiiii importune; 
non analyse esi aussj sous certains aspects plus simple que fanalyse des mouvemenisde 
ujpiuux. pour ties raisons qui djevLtntJnjni apparentes plus loin dunscc cihaptlrc- 


7. L 1 Un maWte 6 un bten mm mobility factou&ilu 

Comme dans 1'analysc des eehartges. la meilleure mani^re de comprendne la inability 
fstftoriellc est d’cnvisagicr, pour eommcnccr, un monde qut n’est pas economiquemeni 
integril el de voir ensuitc ce qua sc passe I I’ottvertwre dcs transactions Internationales. 
Supposons, comme ii (’habitude, que nous sommes dans un monde ft deux pays. Nation el 
Etranger, chaetin tiyaiii tltrtix fucteurs de pmduciit.ni. In terre ei le travail. Nogs suppose ns 
ccpendanl pour I'instiini que ce monde eu encore plus simplilic que celui que nous uvons. 
examine au chapilre 4 : les. deux pays produisenl art seal bien auquel nous femns n?f^nenue 
par le simple mot de *tproduction» 11 n'y a done pas dc place datis ce monde pour le 
commerce ordinal ie sous la forme d’ change de biens. Cos deux Economics peuvenl 
s'integrer I’une ft I 'uutn: d*une seule muniere, a la voir par dcs mou Yemenis soit dc la 
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Figure 7.1 La fonction de production d'une economie. Ce.'te SjrtcW to prcdtobon 
Q\T, L), hdkjw mtmenl to ptototoon wto w fmtion to efri mg&wnt tom to 
qwitto to travail ufttsA, peurunequantM to to tern T. Plus gamto esi I'aftre to 
smtml pkis e.levee sera to prediction; cepemMt fe prodsi na^inatdu tmmil decline 
mi fur el a me sore qm I'm ajotfiB toa frarafers 


terre, sail du travail, Presque par definition, la terre roe pent pas sc dfplaccF: on a done ici 
un modele il integration par la mobility internatioalak du travail. 

AttalyMuiv lc pendant, avanl d 1 introduire Lev mouvemenls de.s facteurs, ks Jdiienaii Hants 
du niveau de production dans chaque pays. La terre (T) et le travail (L) son! Lis seuks 
resources rancs.. Ainsi, la production dcchaquc paysdependra. ionics antics dnsei^iles, 
tic la quantity dHtpunibk dc ecs facte urs. On design? la relation cut re l oftne de faclcurs 
dkinc part el lu production de IrL'diidn lie d’ autre part stiui le in mi de fonction de production 
de r&cotiomie : nous la noterons par QiT. L). 

Nuns- UYuns dejii reiKuilIri la notion de function de production au ehapitre 3, Cunime 
nous I’avons tail remanquer lii. il y a unc manicre commode dc considerer la Ebnction de 
production : e’est dc sc dcnmndcr comment la production depend dc Toffrc d'un t'actcurdc 
production, l'antre- facicur dtam term constant- Cot ee que fait la figure 7, 1 ; die monirc 
comment la production d'un pays vane lotrsque 1" utilisation du travail! vane clle-memc, 
en maintenartl COfUUnte la quantity de terre; cette figure es-t la mftme que la figure 3.1. 
La peiile de la function de production mes-ure la quarilitd nuppldmeiilaire de production 
qul seralt elfettuve en ajoulant unc pci i tv quantile supplemental!? dc travail : on y fait 
done reference sous lc non dc produil marginal du travail. Telle que la eourtte esi traeec 
tt la figure 7.1, lc pmduit marginal du travail diminuc au fur et it mcsunc que lc rapport 
travail -terre augmente. Cesi lit lecas nomial. Lonqu^un pays cherdve & afreeterde plus 
en plus de travail a une quantity don nee de lerre, II dolt reeouiir de iminicre cmuuote ii 
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<ks techniques de production mtensives en travail; cela deviendra de plus en plus difficile 
au fur cl a rnesure que la substitution du travail a la tore csl poussec Loin. 

La figure 7,2, qui correspond a la figure 3.2, contLcnl la m£me information que la figu- 
re 7.1 nnais La pr^sentc di ffdrcmmcrit- Nous y monirons comment le produLs marginal du 
travail depend de Lli quantile de travail employ fe. Nous rclcvons aussi sur Lc diagram me 
quo Ic sal a ire reel gagrk pat ehaque UttLtf de travail est cgal au pruduil marginal du travail. 
Cela sera vrai aussi long temps que F£conomie e« parfaitement competitive, ce que nous 
HuppoM>ns Cire It cas. 

Qu'en est-il du revenu allanl a In tern: ? Com me nous Fawns montrt dans ! "annexe au 
t-Kapnre 3, la pniduetHin totaledcl'dconomie peutetncmcsuTde par la surface sous lacourbe 
de pnaJuit marginal. Dc cette production totalc, les salaircs gagnes par les travail leurs sont 
egaux au xalairc ntfel dc cheque unite dc travail fois la quantity dc travail ; c L cst la surface 
grisife de la figure. Le reste, indiquJ en sombre, conslituc les rentes allanl aux proprictaLrcs 
de La terre. 

Suppovunv que Nation el Elrnnger uienl iu mime technologic nuns different par leur 
rapport terre-travail. Si Nation CM k pays abundant en Lravail, le.H travailleurs tie Nation 
gagneront moina que ceux d'Etranger tandls que le nevenu de la terre sera plus el eve dans 
Nation que dans F-tranger, Ccci doit dc toutc evidence pouter Les fsetenrs de production 
a ne depLyccr. Les travailleurs de Nation souhaiteniLcnl se drpljwzer vers F.S ranger; les 
propri£taines ternens d’Etranger fwuhaiteraieni ddplacer leur terre vers Nation mats nous 
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Maind'oeuvra toiale 


Figure 7,S Causes et effete de la mubilite Internationale de la main-d’eeuvre, 

HmfiaSwront- OL 1 tramH&jrs sont empkyes dans Nation et 1. 1 O* dans Ebanger. La 
mssm-ifiBCj yts va mgref dc Nation a Emng&r jisqui ce gue OL 5 bnadtaura sortfii; 1 
ampfcyfe dans Maflowaf^O* 1 dans Ettanger. caaoment te& sa!aire& son! (Spfees. 


avons suppose quc ccla emit impossible. Dans Ftiapc qui suit, nous aliens permettre aux 
fravailkwrs de se d^placcr cl voir cc qui en nisulle 


f .2 Les mouvements infetnationa ux ds matn-d'muvre 

Si les travail Lcurs sent en ctat dc sc ddplaccr cnirc les deux pays* ilx imol de Nation A 
Etranger, Ce mouvement duninuofa I’oifne de travail dans Nation et y aeero'Lira done Les 
■sal mires reds; mu contrairc. il accroilra I'offrc dc travail el Jiminucra les sulai res rtfels dans 
Stranger. S'il n'y a pas de limitation mux migrations des iravaillcurs. dies sc pourauivront 
jusqu’a oe qne le pmduit marginal du travail suit Ic micmt dans lex deux pays. 

La figure 7.3 il lustre les causes et les effete dc la mofcslilt inlcmationale du travail. 
Sur 1‘axe horizcinlal, on ru prese nte la force de travail mimic dans Ic monde. On mcsurc Ic 
travail employ*? dans Nation ii panir de La gauche et It travail employe dans Etranger m 
pmrttr tic la droilc- L'axe vertical me sore Ic pmduit marginal du travail dans chacun des 
pays. Nous.supposon.s qiTU y a mu depart OL\ limvailleute dans Nation cf 1(0* travtilfam 
dans Etranger. Etant donne cette allocation du travail, Le taux tie salaire reel senlt plus bus 
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dans Nation (point O que dans Klrangcr (point B). Si les travai l lews peuvent se dgplaoer 
llbrement vers le pays oiTrarvt des salaincs plus Steves,., Is sc dgplacenoot de Nation ft 
Btranger jusqu’i it ijue Its sataircs soient ^galiscs. La distribution de la force de travail 
mondial? qui en dtfcouLera sera de OL 1 travailleurs dans Nation d L~O m irttvajllcursdans 
Stranger ( point A}. 

II taut snuligner troin points CD ct qui conteme ceitc redistribution de la force de travail 
mondial^ . 

1. Elle conduit I. unc convergence dcs taux de salaires reek. Les. salaires nSels juymemeni 
dans Nation irjis baisscnl dans Etrangcr., 

2. fclJc accroit la production mondial? dans son ensemble. 1-a product k»n cl' El ranger 
augment? de la surface sous La courhe de prtHlui! marginal de L\ a Lj tandis que La 
production de Nation ditninue tie la surface torrespondanlc sous sa proprc courbc de 
pitsduit marginal. Comme nous le voyons sur la figure, He gain dans Elranger est plus 
dlev£ que la diminution dans Nation ft concurrence d'un moni&ntcgal a la surface ombnec 
,4 BC de la ti gure. 

3. Malgrd ce gain, certains grouper* souffrcni tlu changement. Cent qui auraient 
initiate rnenti traVJiLte duns Nation. nfOtvent des safaires rt?els plus Aleves :mah ecus 
qui auraient inibalcmenl iravaiLte dans Btrangcr resolvent des salaires plus bas. Les 
pmpri^taircs ictricns d'Etrangcr profitent d'umc oflfre de travail plus grande mats la 
situation ties, propriety jn^.n teniens dc Nation dcvfonl plus mauvaise. AinsL comme dans 
le eas des gains resultant du commerce Internationa], la mbbilite Internationale des 
fact curs poTTwt cn principc d'amcSLioncr la situation de chacun mats nuk ett pratique ft 
la situation dc certains grouped. 


7, 1,3 Extension de I'cmaty &e 

Ce module iri's simple expliquc Ics raisons pour Icsqudlcs les ntou Yemenis tie iacteurs 
se pruduisent el les eflfcis qu'ikom sor C economic. La nwNlitc international? du travail, 
loul comme leseelnange s dans le module duchapdtre 4. v estaimuumd.ee par ties difWreiices. 
interna lion ales dans les rcssoi trees i con wnc I ' tfebange de bscnstfgatemem, die est profitable 
au sens, oij die aeeroil la production mondial?, mats cllc est assoc ice ft de pulssants eft'etx 
s-uj' la JklrihulKsn du nevenu de telle sortc que cc* jUims MHiItvcnt dcs problCniCS, 

brievemem comment cede analyse sit modi fie quail J nous y ajoutrmx certains 
aspects quo nous avons cxclusjusqu'ft pfosent. 

Nous devoiis abiutdoimer rtlypoth&M! que les deux pays prorfui'cnt un soul bien. 
Suppo&on* au eontraire que les [lays produiseni deux bien* dnnt I’ (in es| plus intensif 
cn travail que 1’ autre. Comme nous le savons ddjft par noire disLushion du motltle de 
propt>rticm3 dcs. facicurs au chapitrc 4, Ic commerce constitue dans ce eas une aliernative 
ft la. mnhibte des fucleurs. Nation pent cn un sen* exporter du travail et importer dc la 
tenre en exporiani le bieu intensif cm iravail el en .important Le him intensif en tore, IE 
est possible en prineipe que pareil fduinge cirndLUse a une compile Igalisatinn des prix 
dcs. fjieteufs sans qu’iL faille recourir ft la mobility lies facieurs. Si cela se produisusi. il 
n’y aurail ^videmment plus aucune indtation ft ce que Be travail se d^place de Nation ft 
Etranger. 



7. } La motMte infemDfujncrte du frdvaH 169 


Si, i J lli i 'i Jii prjLque. le conunpK e*i en effet un vubMiiui au mouveroent international 
des liK-icurs. ce n'est pii> un substilut parfaiL Lcs raisons en ont dejii cle resumes au 
ehapilre 4. On n' observe pa& dans le morrdc reel une complete (SgaLisjilion. des pris <lcs 
facteurs parcr que lcs pays ionttropdifftfrcnls quclqucfbisdans kuniciCdlircs pourrcsHT 
sans sc specialises parcc qtLil y a dcs ham^rcs su* Cfchfltigtt, ngiurdleH, ct anificidlcs; 
parcc qu'il y a aussi des di Hfttocta etnre pays dams la technologic adam que dans lcs 
ncssuurces, 

D'un tntte cold- rrous poumuns nous ftonrci tpie Its mouvernents des facieurv 
n'^limincnl jus nneimtion j pmc&ier a t'lichanyv mlemaliwial Ju hie ns. La refHsrise 
esl a nouveau du cue me gertrti : si, darts uit rimJelc sirrifilc. les mouvemertti de* hvlcurs. 
peuvent rendre inutile I'cchan^c international de biens, ll y a des barritres stibslLUuielles it 
In lihre circulation de la main-d'amvre, du capital ct des u Hires ncs&ourecs potenticllcmcnl 
mobiles. Et eertaines resources ne peuvent 6tre eombindes: les fcitits du Canada et le 
soleil des C’aiaibcs nc peuvent migncr. 

L'eatension du muddle simple de la mobility tavh civile ne change pas sou mc$uge 
timdamemal. Le poini cs^emiel est quo I'&tiangc dcs factoura esl, en tonnes purement 
deonomiques,. Irts scmblablc A I' exchange dc biens : il sc produit pour lcs mcmes raisoins et 
a dcs cflfcls si mi hires. 


Etude La convergence solaria le a Tepoque des migrations de masse 

do cas 

- - Eien quhurourd'hui on assist© encore 4 do substantioLs mouvements d© 
population entre les pays, la veritable dpoque htooique do la mobility du 
travail — lorsqu© l' Immigration constituait uiw source ptincipalc dTaccroissornent 
d^mographiquo pour certains pays, lorsque Immigration piovoquaitun reel d^clin 
d^mographique dans d'entrea pays — ce fut la fln du XUf et le debut du XJf 
sjiede . L'sconomte global® stall: en train da s' Lntsgier grace aux chemsns da f er. aux 
bateaux i vapour at aux raphes ; et sans oncore de notnbiuiiEos restiicticme 

Legalea, des dizalnes de millions de gens parcnuralent de longues dLscances a lo 
recherche d'une vie meiUeure. Las C hinols emigraient en Asie du Sud ETst et en 
California; las Indiens en Afrique et aux Cara'iba 5 ; un certain nombia da Japonals 
fi'uistaUaient au Hcesal £t suitout. les habitants de la peiipherie europaenne — 
de Scandinavia, d'Jiiande, d'italie ou d'Euiope de l'Est — partaient a la recherche 
de terns abondantos ot do salaries 6lov6s ; t'esi-i-dnc das E tats- Urns mais ausai 
du Canada, de I'AigniVlna at dn L' Ausimlh!. 

Ce piocesaua entralne-t-il le type de convergence des aalaires roeh pi^we par 
not i a mod ale 7 Ehbieneab. La tableau cidessous Lndique lea salalrea reels en 1370 
et le changement de ces saLa ices A La veille de La Premiere Guerre MondiaLe, pour 
quatre des pdncLpaux paysde «dostination>« et pour quatredus principaux pays d" 
«origine«. Au d^but de 3a p^riode^ les salaries r6ols mtaiont bran plus n&lev&x dans 
Les pays de destination que dans les pays d'arigine. Pendant les quarante anneea 
qui ont suivi. les salaireE reelE ont grimpe dans tous les pays mala {sauf pour le 
cas du Canada oil rls ont cocmu tin accioissement dtorsnamment important } Lis 
se sont accrus bien plus rapidement dans les pays d 'origin© quo dans lu£ pays 
de destination. Ceci indiquerait qua La migration aurait mene le monde vers une 
4galisation salat ialc 
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Une etude de cas CO wcrte & I'AoDimia americaine a montre que las 
restrictions Legales ont mis fin a le migration de masse ftu tendtemain da la premiers 
gnene mondiale. Four cette raison, et pour d'autres {not&mmctlt un d4clin dans 
Le commerce mondial at Les effeta directs des deux quhih), la convergence dirts 
Lea salaires reels a txmnu un arret et s’est mams renversa^ pendant phisiours 
d4oanmsa, potUT no teprundc o qua dans les annees d'apres- guerre. 


Pays de destination 

Salaires reels, 1670 
(Etats-Unls - 100} 

Augmentation en % 
dans les sal a ires 
reels, 1870 — 1913 

Argentine 

53 

51 

Australis 

110 

1 

Canada 

55 

131 

Elttts-Unis 

100 

47 

Pays d-' origins 

Irlande 

43 

04 

Italic 

£3 

112 

Norvfefe 

34 

193 

Suede 

24 

2S0 


Stsjrts J0flrwiy e. Wi 1 «Thfli Evolution oF-Glotei Labor Markets aira 1 8SO : background 
Evidence end HypOltase::*, Ex^raf/ooi in Eccmonvc History, 3?, liWis pr> 141- MJfi 
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l’ Immigration et I' economic americoiire 

An corns du XX s siecle, les Etats-Unis ont connu deux grander vigues 
dTimmigration. La premiere a commence a la fin du XDf e stecLe et a arrdttie par 
une legislation restrictive introduite en 1924. Une nouvelLe vague a commence 
au milieu des annees I960, stimutee en partie par une revision import a Lite de 
la Lor on 1966. On OOmptu iussi un nombre croissant dinning cants iUegaux; le 
gouvamement des Etats-Unis esnme c* nombre h £00000 h 3GOGOO pireonn— 
par an. 


Pendant la p4ripde entxe «s deux grandes vagues d'immigration,. i« 
immigrants n'ont sans doute eu que peu d' impact sur rtoonctnii amyncame, 
en partie do fait de leux petit nombre. Leur impact tut egatement limits car 
les lois de L' immigration aocordaient Les visas selon la composition ethnique 
de la population americaine de 1920; les immigrants venaient dies lore surtout 
du Canada et d’Europe, ce qui signifiait que, en terme de qualification, ces 
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imraigiant? ressemblaient beaucoup a la main d ceuvce deia residente. Apres 
19S6 t I tm mig t a $ OHnnmoA A Vflnir suitout d’Amirique latine et d'Asia, ces 
travajltours tittftu ml rnuycrirse moms tonnes que le Cravailleur americain moyen. 

Le tableau ni-fiassous illustre CH ef(et an monlrant pour las aunaus 1980 el 
1990 le pourcentage des immigrant* pat rappott auz travailleurs nationaux par 
niveau d'education. Comma He mo-ntie le tableau, la parttLimmigrantS par rapport 
aux nationaux s'etait accrue dans toutes Oea categories. niais ('augmentation 
elait de loin la plus grande pour les travaMleurs qui n'auaient pas termlne leur 
ecole second a ire. L' immigration tout as choseg egales par ailleurs. candait A 
afcfidic plus nombrouit les tiavailleurs moins qualities et plus rates Les travaklleurs 
ties qualifies. Ceci montre que ['immigration pent avoir jou 6 un idle dans 
I'^Largissement du fosse SflLftriai entie travaiileuis plus ou moins qualifies pour 
La mama periods. 

Mai* ce n'SSt pas tout. Eli d^pit tics cl tels de rimmlgration, la part das 
travaillaurs amfcricain* sans diplfruic du secondaire a diirunue pendant la 
ddcennlB, alors que la part avec un dipldme superieur s'est accrue. GlobaLomsnt 
Lea travailleurs qualifies sent de venus plus ahemdante, et pour taut LflUE satairc 
iOl&tif augments — sans doute du (ait- des changemants technologiquea qui ant 
pl«c£ une sueprime Sur la qualification. 



1 rtutiig ra nts er paurcentage 
des travailleurs nationaux 

Chan- 
gemenl 
entre 1 980 
et 1990 

1980 

1990 

Sortie du lycee avanl la baccate un^at 

12,2 

26.2 

14,0 

Diplome deludes seconds ires 

4.4 

6,1 

1,7 

Oipldme de cerlaines etudes superieures 

5.8 

6,9 

1,1 

Oip'iome d etunes superieures 

7.5 

97 

2,2 


SOyrte: G«ngB Richard Fhebw. « Lawrence I (*rz. ^Elude de 1'eflai fle TinmlgratkMi aur le 

marefiri dulrawaiK Amerttar) £ax\omk:- Rewfew. rnt t9M 


7 2 Emprunts et p rets inte mationaux 


Les mouvements interriiiMonaux de Lupituux soot un emit ilomnunt du paysage 
£oooomiquc i rvtcrnationa ! . It e&t tenlanl J'uJiaLyscr ces mouvemencs duns une analyse 
pafflUik 1 ccLIc dc !a mobility dc la main-d H ttuvre ct cet esercice peuc quclquefoi*. tire 
utile. It y a Lcpcndsni ties cliffdric-nccsi idaptxtanles, Quand nous parlons de La mobility 
internal Innalede la main-d’reuvrtf, il eni claif que les iravaillcurs scdcplaccni physique meni 
d’urt pays it I ’.autre. Leu mouvemeots intemaiionaux dc capitaux nc sonl pas aussi simples. 
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CDnSorinM^m 

future 



Figure 7.4 La Iron t ter e de product tori irttertemporelle. Lfa pays pari ^danger de i'a 
oonsommsti&r p risen® pour de is coes&nmafan Jurgne, de to r4t*e (Wti&e quit pm 
prodwepn# d'tiri frten e-i wwnfgrrtd ia ptoduc&onffmmftfe. 


Quand nous parlon* de flux dc capitaux vers k Mcxiqtic. nous nc voulons pas dire 
lilleralemenl que ks machines um^ricaints snnt dcimonlifcx el exp&lL£es vers le Sud. Noux 
parloris ju kjimiruire lI'uiic transaction Jbt&n ri£re . Line tiuuquu am&icaine fail uii piuL li Line 
entreprise mexicuine. des residents amdricains achelent des actions, au Mcxique ou encore 
une firme des ttats-Unis fail un lmcstixreincw i travels une lil ialc au Mexique. Nous nous 
conocnlrons pour V instant sur 1c premier type dc transaction, dans Icqucl dcs residents. dcs 
Btalx-Unis font des pret* &dcs residents du Mexiquctccla sigmrtc que dc* residents des 
Etato-Ums dor nent & des Mcxicains le droit (^kpenxcr plus qu’ik ne gagnent nujuurd'hui 
en comtrcpflftfe dune protnewe de rernbowser dans ravcair. 

L’ analyse des aspects financiers de Tdconontie internal ionale forme le sujel de la 
detiKieme partic dc ce livre. II est toutefois important dc comprendre que les transactions 
financiers ci'esisLenl pas seulcment sur papier. Riles orcE ties eonKdq Lienees rdelles. Les 
empmnts et prdLn intertiaiioaaux en partipulier peuvent dire considdrds comnie une forme 
d'dctiange international. L'cclmucc nc portc pas ici sur urn bien centre un autre bi.cn a un 
moment dnnnc du temps mais sur dcs biens aujourd‘hui contrc dcs biens dans I'avcnin 
On designs ect cspcec dkehange sous He nore dc commerce Enterfempuiflel; nous lurtmt 
beawcoup plus u dire a ec sujet plus loin mais. pour nos besoms actucls, on models simple 
suffira |K iut pnfsertler te misormertieiit 1 . 


1 LamvEirtm oacriapflra pr^MoLe une dnalyte pluadfclaiUfee du modae dertlcppe- >dans cette 9*ctpon. 
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7.2. 1 Possibifiles de production intertempomties et echange 

Mime eo I’ abduce de mouvements. iniernationaux de capitaux, route ecoemmie 
esi confrom^e h tine possibility de substitution entre la consommation prfisente et la 
consommalion future. Lcs Economics nc consommcnt pas habitucllcmcnt La total l td’ dc leur 
production courante; une panic dc leur production prend la forme d’invcsttsscmcnts cn 
machines, batiments. ou autres formes de capital produelrf, Plus une tfconumie enireprcFKl 
d' invest jssements aujourd'hui, plus die sera capable dc produtre cl dc consommcr 
dans I'avcnir- Cepcmtant, pour inves-iir plus, r^unumie dtjii lib^rcr Jes res sourer* en 
eonsommant mains (ifc mums qu'il n'y nil ties ressuurres inemplay^es, possibility que 
nous ^cartons pour i' instant), 1 1 y a done une substitution entre la consommalion cottrante 
et future. 

Imaginons une economic qui produit an seuL bien et qui dure settlement pendant 
deux periodes que nous appellenons le present ct le futur. Ilya done une possibility dc 
substitution entre la produclion presente et future du bien de consommalion : nous peu vons 
La reprdsenler en tranjant une fnntihv de possibility de production interteraporelle. 
Paneille frontiere est illustnSe dans la figure 1.4. Bile esl tout i tail semblable aux frontieres 
dc production que nous avom tracces pour Ic cas dc dciu bicns a un moment dunnd du 
temps. 

La forme de La frontiere de production imertemponelle sera dtfftfttte scion le* pays. 
Certains pays auront des possibilit^s de production qui sent biai&yes vers la production 
presence ; dans d'auines pays, dies scront biaisdes vers la production future. Nous nous 
demunderons tbiss, un mument jfc quelle* differences rtfdk** CCS biais correspondent. 
Ptjur rinMiinl. honlunx-nous a suppiscr qu'il y a deux pays. Nation et Rlnuager, 4V8C 
dc* pwsibilkfs de production intcricmporcllcs ditt'tfrcntcs. Le* possibility* de Nation 
sonl biaisccs vers la consommation couranlc lands que ccllcs d'Elrangcr le sent vers 
la consammidion future, 

Raisonnant par analogic, nous savons deja ce A quoi nous dtevons nous attendre. En 
I 4 absence d'cmpnmts ct dc prets iniernationaux. nous devrions nous attendre a cc que Ic 
prtx de la consommalion future soil plus enevt 5 dans Nation que dans Etranger : si nous 
on vrons la |W5Mbilitdd‘un tfebange international dans Ic temps, nous devnons done attendre 
que Nation exports de Ih consommalion presente ct imports de La conxommation future. 

Ce rtfsuitat peut parakrc un peu Strange. Mats en quoi consistc le prix relaiif dc la 
vnnKiimmsiinn future et comment pent -on Iftirc on tvbungc duns le temp* '? 


7.2.2 1 # taux d'tnt&i&t reel 

En rcpnmse a la sccondc question, un pays, comnie un indmdu. peut faire un eebange 
dan* fc temps en prctanl ct en empruntant. Considers ee qui sc passe quant! un indmdu 
fail un empium : il CM iniliaLement capable de dypensef plus que son revenu ou.en d uutnes 
mors,, de eonsommer plus que sa production. Plus Hard cependani, il iloit remhuuruir le prei 
avee intdret idans. Eaventr. il devra consommer done mod ns qu'il ne produit. Dis Ion. en 
•empruntant. il a effect ivement debange une consommalion future pour une consommalion 
presents. Ccta e*( vrw ausni pourun pays qui cmpnintc. 

il ext dair quo le prix dc. la consummation future en cemieh de consummation prd sente 
c*1 up relation #vce Ic taux d'lnttnct- Cummc nous Ic verrons dans la sccondc panic dc cc 
I iv re, 1' interpit-tatipn des taux d'im^ret das le rmiiisk rudest compliqtwic par la pt^sjbilild 
de changements dan* le niveau general des prix. Passon* ouire h ce probleme pour I’insiam 
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en suppo&anl que les eomrats d'emprunt sonl Libel ks en tenmes «rdels# : quatvj un pays 
OiDpriMlie. il recoil le droit d'acqudnr une ccrtaine consommalion pr^senfc a charge de 
nembour&er une quantity plus grande dans l avenir De man it re sp^cifiqtie, la quantity de 
nembnursement duns I’avenir sera { I + r) fnix ia quamiu* eruprunt^e i present. Ain si, r ext 
le taiu d'lnifrft stir 1'empnini. Une autre dw«e est claire d£s lor* : comme le taux 

de Substitution esl dgal H u n l b urttlc de Lurtsunlrtliitidn pn^cnlf pour (( + r> uflif^s dans 
1’avenir. Ee pm relatif de la consummation future est de L /(] + r>. 

Le parallelisms avec nuire Enotble sHundimi tic rithanje esi mainteRanl complct. Si 
cMpranis el prlls sont pcrniis, lc prix relatif de la consummation future, el par cousdtiucnl 
Le niveau mondial du tain d'intdrfit rdeL sera determines par ic niveau relatif de L’ofire 
et de la demands mondiales pour la consummation future. Nation, dont lea possifriliids 
de production intcrtcmporcllcs sont biaisdcs vers la consommation prdsente, exporters 
de la consummation prdsente et importers de la oonsomraation future. Cela signifie que 
Nation p ret era a Etranger dans la premiere pdriodc et reccvra des remboursements dans 3a 
seconds pdriode 


723 L’avanfag 0 compafatft interlempomi 

Nous a vo ns suppose que lex possibil itds de production i ntertempord les de Nation elaknl 
biaisdes vers la production presence. Mats qu'csl-cc que ccJa signifie ? Les sources de 
I'avarrtagc comparatif inlcrtempord som dans une ccrtainc me sure difftfrentc* de cdles 
qui dannent lieu & r&harige- normal. 

Un pays, qui a urt avanluge comparatif pour La production future de biens de 
consummation atiruil. en 1’ absence de prints et emprums iniertuiionaux. un prix nelaii ffaible 
de la consommalion future, c'esMt-dtre un haul: iaux dHrittfrct reel, Cc haul taux d intcirt 
reel correspond a un haul rendement dc I'investissemcnl, e'est^-dirc qu H on obticnl un 
haut rendement cn dcpla^ant b rcssourccs. dc la production dc Wens de consommacion 
a ccllc de hens (Tcquipcmcnl, a la construct Lon et i d'aulrcs activity qui rcnforccnt les 
capacity futures de product ion dc r^connnme. Ainsi Lex pays qui empruntent sur 6c marchif 
international scrontceux w des opportunity d 1 invcstineiiHOt hautement product ifx soot 
Oisponihlcx par rapport uux capsicsuSs oourantes de production; a I 'inverse, lex pays qui 
prtteist sifoiii ceat od paretlles opportunity ne sont pas presences II L'intdrieur. 

La structure des prets et emprunK international] a. dans lex arindes 1970 illustre cc 
point. U tableau 22.3 uu fhapilre 22, Lt impure lex putts intemaliurtaux tie trflis gnJUpes 
de pays :les pays iudustriels, les pays en d^veloppe tnem non pdcralters. et les grands 
pays esptntaieurs de pfltole. Efe 1974 £ 1981. les pays exportateurs de pfiroJe pr^renl, 
en dollars, 395 milliards, les pays moins d£ve(oppfo emprantbrent 315 milliards et lc& 
pays industriels emprontat un montant plus faible, soit 265 milliards. Au regard dc 
notre Tivodclc, cetic siluation n'a ricn dc suiprenant, Ert consdqucncc dc Laccroissemcnl 
spcctaculaire dcs prix petrol iers pendant lev annics 1970, lex pays. c*portaleurs de 
pftrolc com me r Arabic Saoudile SC tropvcreut avec un revenu emuant iris (Jievrf. Os me 
Lmuierunl cependun! uuluiI uLCTlvissemertt CCutlpai'iible dans IcttrS CippOrttiiu ids irilcncLLres 

d'investissement. En raison de leur petite populalioti.de leurs ressources limlt^es ert dehors 
du petrole ei de leur faible expertise pour les activities industrielies ou auires, leur reaction 
naturelJe tut d’ invest! r i t’dtranger une grande part de 3‘uccroisscmertl dc leurs revcuus. A 

■ KViua Stuvwe art daude Sswulw, npcMrttf and Pel fey The N#» E5oor>«rpc Wc4d Orde^ , HanartS Suamew 
72 . n"6. fwvemtjra-dfloemtim 19W. pp.4(.Mr 
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I' oppose, des paj'h f ri ddveluppemcnt rapidc eommc le 13 nrsi ] mi luCordedu Sud esperruenl 
s’ assurer des revenue beatieoiip plus dlevds dans I’avenir et voyaiem des opportunity* 
d'invesus&enient hatneinent produttives dm* leurs tedetn iriduMriels L-n expansion, 
possddaient uri avaniage oatnparatif dans le revenu tutor. De 1974 it I9H I , Ids exportateur* 
de p^trole Ofll dgaleiHeM expOrtf de 1;l LGrtSOnnniitiCih corn-ante ert pelanE leur argent, en 
porticuLier ik dies psivs moms developix?*. 


Les nHHiiwiKnts de t;* picture V(n Its pays en dfrelopfKmeiit iirl-ils louche 
ks Iravjllk lirs des pays a hauls salai res ? 


Millions 



Flu* do capita u x vhra Ieb Oh develQppemeftl Les (ter de capHaux nets tes pays A 
fas mm las ftjjr de capKgux rmpart$nt$ v$m de$ pays at dtofcaHrrwtf -non ptffrdtaw (pays 
rooms ftfwfcppfe en Getxxs de is pfcpa d ties grands otportatiurs do pAnato> oof comrwncd dens les 
annees WTO et ont decline pendant & crse do la Pairs ring annoes ?$&?. Ss o/n mptis ensdte dans tos 
■amtesi Tsso. 

Soon* : FMl. AwMfline SMstiqur des firaanow lnfemafma/es. aOftt. 


Nous averts park a mutinies reprises dans cei ou- 
vrage des troubles erdes par La ernrssantt: iapa- 
cfc drs Nnuvnmi E^ays Industnaliseh. prineipa- 
lemert en Avie, Dans Is chapilre 4 „ nous avoirs 
diwrll^ dm fail que It ouimircret: UKC ]<■;, N PI. 
via I'cffct dr Stolpcf-Kamujclsem, poumit rddui- 
re ks saMnes ndcls tics travailkurs moLns qua- 
lifies kk's pays iVUOfl et CQUtllf que re fait 
(Sraii eu pimie jusiiftf. Le ehapilir 5 a disturb la 


possibility que la Ctuixsanre des NP1 abaixse lea 
revenue tiScK gluhiwx, en aheranl lex teune* tie 
Ikehan jjc dess pays a vanofs. et a wnelu a tine for- 
te Lm probability de ce u^nano. Dm ks ^mndes 
I99I.L des commenLaleurn ont dee lard que 1’ea- 
pi ntiii him tk eapilal vers les M’l auraitun anpaet 
iMr Mir les xaLaire* tnivailleur< ties pays 
HtlUdL 
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Le faiMmnemcnl uiili-v csi Ic suivanl:si des 
pays h hams satire* tiiweni rinvesi-isAcment 
ck juiys i has s&laire*. ceia sii&rtifi? «|U ' ilx ckiieti- 
rent mums il ' c pu y in' pour cnnslttucr le sloctdc 
capital domcsliqnc. Cnmmc chaqu? ir&vaillcur 
cblieiidra Inuinitdt capital, sum produit marginal 
— et dune sun tuna -a km a I — sera plus foible 
qu? s’il o’y avail pm eu dc mnuvcmcnt dc 
capital. 18 we pent qu« te re^nu glohel, 
jr compri* Ic* rendcnicnl* du capital inveui k 
l‘4iranpr. p3u*. £lcv£ pour le pays d’nhgimf 
qu’il nc I’aurail dtc autrement mtus, crown? tons 
b gains imnl iiv capital. k Iras nil venn* 
situation empirer. 

Cct efict csl possible en principe. rouk quell? 
sera wn einpbur probable en pratique ? D?s 
perswtnugex impnnants oni &nta dc «tlidev 
trainies. Klaus- Schwab, leader d? P influent 
Forum Ecottomique Mondial mumc. a ainsi 
tkelantf ciue Ic monde faisail face i un »redd- 
pbiement massif d'avniis*, nedepkneinenl qi;i 
cmpSchcruLt lea tmvailleurs den pays avsnets 
i? gagiK-r des satoires ^Itv^s 1 .. Dcs points 


de sue *imt!aires out etc caprimds par divers, 
jnumalisSc*. 

En general, ceMe argumentation qimpress ionne 
pas Its cconomistcs. I7es demiers jnnntricnl qisc 
sur un? plus Scwtgu? pinocle les mouvemenls 
de capilaus vers 3es pays en d^veloppeitlfiftl 

ii :il dig _iwr limits. Li figlitt fwdcdiicmc 
moatre catr? P 577 ?| 9 Wd I cl piouveipent* nets 
de capLtasii vers Lea dctMtnmies «cmcrgeiH£s>*. 
Pc ids mouvcmcnls de capitaux s'emetfcrent 
v iriuel lenient duianl la crisc de la derte 
dcs anmJc* 19110, crisc qui ?sj dlscutee .m 
chapiire 22 . Hi reprirenl dans les annees 19WI 
<t lie rtgressircnr fnrtenieul qu'avci; l.i cri*c 
linancifcrc asialiquc de I'Wl Le mmivemenl 
?n 1W6, 233 milliards dr dollars, serabLc 
important ; maii Lftl economies dcs pays avantes 
semt incormnensurablenieTit puissanlesct nteme 
cc chill rr nc neprescntaLl qu' environ Tpuurcents 
de kttr :n%L-m-s-i-:ik-:ii tonal- 

■* <l;i .m; $hhwi ?{ Z - . n j::c Swuiu, - P&wSr .11 i;J P:;iii:v : 
T?» wav* fcothxt"!' wortd Harvsfd 9«s*wss 

fkmm. 72. n^fi, raverncra-dPcairtirB 1 994, pp, 40-47 
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Danji la derniirc section, nous uvons nirtoencrd notrt attention aur les pr§is et empnmK 
intemaiionauA. C’esi 14 une transaction relatiuement simple au sens ou i'cmpninlcur n'a 
d aulrc obligation a regard du pnetcurqoeccllc du ncnntKiursunjcni. Unc part importunte 
tics movements mlcraalionaux de eapilaus pretld tependam nne autre forme, celk de 
I'iiiTCstisseiiKiit ftranpr direct Par invesiihsemerw Stranger direct, nous entendons les 
flux de capital! * intcraalionaus. par lesquels I'enueprise d un pays ertfe on d^veloppe une 
liNttle dan* nn auite pays. I..e trait distinciit de I’invesiissement direct Stranger est qu’il 
entrain? non *eulenteni un tmnsfen de ressottices mais aussi 1 ’acquisition du cmirfft*. A i ns j 
done, la filial? rt’a pas seulemenid.es obligations finatKkrcs a regard dc rcntreprise-mcre ; 
elk fait partie tie la nifeme structure organisationnclk’, 

Quarul une entreprise est-e Lie une multinational? 7 Dans la stall stique det Etats-U nis, une 
entreprise amdricaine est considiJr^e coniine controlee de I 'stranger ct cst par conscqucnl 
une liliale d'une mullinatiojialc ctrang&re. si J "entreprise elrangere d^ticnl au moins 10W 
du capital, avec Hdde done que ce pourcentagc csi ?ufhsaiu pour dtmner lc eonimle. line 
entrepnse bascc aux Btais-linis csl ctinsiddnfc comnie tnuliinaiionale si die Jftient le 
contrdic du capiial sur dcs enirqmses simees a 1‘dranger. 

Dcs Iceteur* 4 I’csprii vif remanquemut que, seion ces definitions, unc entreprise ptul 
etrc 4 la loin une filial? it" un? entreprise ftrang&re <ai unc multi Rationale am^ricaiiic, Cell 
iirrivc parfcH.H : uirtsi, tie I9SI 4 1995, S ’entreprise diimiquc Dupont ^tail olYicicIlcmcnt 
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cuntriVI& de I ‘granger (.car Lenlrcpnsc canndknne Seagram posaddait une bonne part 
du capital) raais. diaii ajussl combine comme une iimhinaiiunale umdrieainc. Dans la 
pratique, parti Is CM ifiranges mmi rare*, les multirnttionalcs ayant general e merit une base 
nationalc bien drill rue. 

Les lirmes multinationales hum 5wwjveni un vrifakule pour ks prcts et emprunts 
internationally,, Les entreprises-mdreii found sseni suuu'iii du-, eupitaux a Lur% filial t* 
ctnmgfcrcs dans 1'atlcnte de remboursernenls rivenluels. Duns la mesure oil le* enueprises 
rtiLiliinationalus finaneum kurs fihalcs £trang&ncs, rimvestissement direct dtrangcreslune 
alternative uu * prcix internal ionaus , Mai s pourquoi choisil -on 1 ‘ i nveai i ssemeni direct pluifrt 
qu’un autre moyeri de tracisFert des funds. Fn tcnjl eas. Feiisicncedc firmer muJtinational.es 
ne n± fl&ie pas n&essaLrement un Oust net de capital d'un pays 4 l h autre. Les multinationales 
Hftvenl quelquefois des fond.% pour L driveloppemcnt de leurs filialcs dans les pays oil 
ces filialcs up^rent plufni que dans leur pays d'ongirw, En outre, SI y a une bonne 
quantile d'investissemeni.s directs is double sens enire pays industrial s : par exempli:., des 
finnes arnrirkaincs driveluppcnt leuri filialcs curupricnncs au mcme moment o£i les firmes 
europeennes, driveloppent leurs filiates au.\ Euis-Unis. 

Le point iniponant eat le suivam : landis que les firmes multinationales interviennenl 
quclqucfois commc un vrihicule pour les flux de capjtaux iniemaiinnaux, il csl 
probable merit errand- dc considcrcr Les investissenients directs ri irangers com me un 
uwyen altematif pour les pays de prcicr ou d'cmpruntcr. Au eontraire, le principal 
trail de I'investissemenl direct diranger est de conduirc a la formation d* organisations, 
multinational's. C’est r extension du con. triple qui en est r object if principal. 

Mats pourquoi Les entreprises cberchetH-dlcs ii etendre leur controle ? Les dconomisies 
n'om pus une Lheurk de t’enireprise mulri nationalc aussi divclopprie que les theories doni 
its disposers pour d'auties prubldmes d'&HiKutiie mteruatiionalc,, II y a ccpcndant certains 
ddveloppements thdoriques sur la matitre que nous allons presenter, 


7,3. 1 La tfteorie de f'entreprise multinationals 

Les Elements de base ndeesuinH pour une tbeoric dcs multinationales peuveni le 
mieux etre cxpJiqucs par un example. Coaisiddrons ksopriraiionsde rindumrie automobile 
americainc cn Europe, .Ford el General Motors, parexemple, vermjent beaittuup de voi tunes 
en Europe mais la plupan de ces vdhicules sont usings en Allcmagne. cn Grande- Bretagne 
ou en Espagne . Cetie si tuai itm cst uourunie mai s deux aulnes possi bil itds L*videntes exisient. 
I>"unc part, au lieu de produire en Europe, les furmes amtfricaincs pourraiervt praduirc 
aux Etals-Unis cl exporter en Europe. I>'autre part, le marehd global pourrail cire assure 
pur les prodbcleira europeens telsque Vblkjiwagen et Rcnaull. Comment exp] tquer cclle 
repadition spdeifiq ue. ou Les mi-mr* ilrtnes pruiluisent dans different?; pays'? 

La thdorie moderne de remreprisu rnuliinaiionalc distingue, pour commencer, deux 
sous*questions qui composenl la quesiion gif n&ak . D’abord, pourquoi un bien esi-il 
produit dans deux (ou plusieurs) pays plutdt que dans un seul ? C'cst la question de 
liK'nlisatirm En second lieu, pourquoi la production duns les iliilerentes localisations 
est-elle faite par La memc cnireprisc plutol que par des entreprises sfpardes 7 Ceci est 
eonrtu, pour des raisons qui deviendmni claim danH un moment, sous le nom de question 
d' interna I isaiion. Nous avorts besoi n d’ une ih^oric de la localisation cm vue d’expliquer 
pourquoi I* Europe n’impone pus ses voitures des Etus-LPnis; nous avnni hesoin d’utie 
thdoriede ]' internalisation cn vue dkxpliquer pourquoi l'industrie automobile eurupccnne 
n est pas eitti^remcm indifpcndanie duns son controle. 
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La thdorie dc la localisation ne soulfeve pits de difficultes de principe, E3l.fi correspond a 
la ibeofie de Exchange quc rum* avons ddveloppSe du chapitie 2 au chapitne 6. Cetie 
localisation esi sou vent determine? par les nessounccs. L'cxtraclion d’ dominium esi 
local Ude li oil se trouvent lesgisementsde bauxite et 3a fusion dc I'aluminium etf. localise 
prtsde sources d’dleclricite k tes prix. Les fabriquants de minitunJinaAeurs loealixent lours 
infrastructures intensive* en travail qualifie dans le Massachusselts m en Califomic du 
Mord; les usLues tl'assemliiitgc. intoires en travail, sont par condo localises en Irlandc 
ou a Singapour- Altcmativement, les cotits de transport ou d’aulres barr&res aux ddianges 
peuwent determiner la localisation. Les firmes atndricaines produisent localement pour le 
marchfi cunoptfen entre autre* pour rfiduire les coflts de transport. Conune les modfclcs 
qui sc vendent bi«n en Europe sont soovent assez different* de oeux qui se vendent bicn 
aux Ltats-Unis, il paraft rai^Hinahle d 1 avoir des sites de production difffirents el dc les 
localiscr sur dcs continents <tifHnaLs. Cmnme le montrent ces situations. Les faelcurs qui. 
ddterminent les decisions de» multinationales quant li la localisation des productions tic 
different pa* beaucoup des facieurs qui Juki m incut la structure du commerce en general, 

Toutc autre cst la ihtruric de 1’ internalisation. Pourquoi ne pas avoir en Europe toutes 
dcs cntrcprisc* amnnidbilni inddpendanies ? Nous devons noler d' abend qui) y a toujmn 
des. liaisons Erodes entre les operations d"une multinationalc dans les different pays. 
La production d’urw filiate sen soovent d’ intrant dans la production ti’une autre filiale, 
la technologic mise au point dans un pays poll etrt utilisde dans d’auires. un service de 
gestion peui coordonner les activ ites des mmh^ de plusicurs pays. Ct sont ms transactions 
qui font I' unite dc la firmc mullinationale el nn peui prosumer que la firme cxistc 
prficise'mani pour facilitcr ecs transactions. Tttutefois, les transactions inlernationales 
ne doivent pas ntfcessaiiement lire effcctuccs k I’interieur d’ufte enircprise. Les pieces 
ddumhtfeH peu vent ®ire dispon idles sur le marchc el une licence pern cue eddfc A d' autre* 
entreprLse&, Inexistence dcs multinationale* dint done vetiir de ee qu’il s’avfere plus 
profitable d'efteetuer ccs transactions k i’initfrieur d’une entreprite plutdt que par des 
negotiations entre cntrcpriscs, On tin en ce sens que 1 ’existence des multmalionalcs results 
d’ un mot I f d L # LnternaMsat ion». 

Nous avons etc tint le concept wuis nous n'avons pas explique cc qui donne Hcu I 
I ’internalisation. Pourquoi certaine* transactions seraient-ellcs operces de maniere plus- 
profitable il Lintfricur d une cnlreprise pluldt que par n®gociation cnlrie entnepriscs? Un 
certain nnmhre de theories ont t*t^ prdsenl^es i cc sujet mats aueuue n’cxt aussi fondle, 
au plan th^orique comme A ccEui dcs nJsultais empiriques. que ne I'est la tMorie de la 
localisation. Cependant, les raisons pour ksquellex des at-tivitds dans difftirents pays 
pe u ven t elre Lntfigrtfis utilcmcTil dans wne acule firme one fait I’objet de deux explications 
qui ont eu une influence iniponante. 

La premifere explication met cn vulcwr les avaniages tie HniernaSisaiion pour 3c 
iruisfeii de tedmologie. 9 a technologic, au sens g^fifirul de loute espccc dc connaissattce 
economiqucmcnt utile, peut quclquefttisiire vendue ou d ounce en licence. D y a ccpcndsmt 
des difficult^ cotisiddrables it proceder ainsi, Souvcnt, parexemplc. b technologic uiilisiSe 
pwr la gestion d'uue usine n’a jamais etc raise par dcrit;clle esi ineorpotee dans les 
ctmoai-ssanees d’uii groups d indi vidus et ne peut etre empaquetee pour Sire vendue. Dc 
meme. il esi difficile pour un aehetcur potcrlicl dc savoir comhien une information vaut 
— si r aehetcur avait autant dc eormuissanccs que le vendeur. 3 achat n’aurait aucune 
raison f Hnalemeni, 11 cst difficile d’lfiablir les droits de prophets! sur les eonnajssymees. 
Si une firmc cunopdenne cWe en licence une technologie It une cnlrcprisc dcs Etats-Vnis, 
les autras cnlrcpriscs amchcaines peuvent l^galemeiu irai ter cette technologic. Toils ccs 
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probl^lltes peuvent fitre rtiduifi hi La flrme, ;lu Lieu tic vendee Ha lechniilogie, sc deckle & 
un f^strver b fruils dans iTautrcs pays cn ttablissant des tilialcs iJlrangeres elle-mSme . 

La seconde explication met en valcur b avanlugts dc rinlcmalisation pour 
I intepnilioii vertical*. Le Fait qu'une fimie {La finite «amufird pmduii un bicn ulilisri 
com me inirani par une autre finite {la fimie <*aval»| peut soulever un cerium nomhne tie 
problfcmex. D’un «6»£, si tbatunc tics firmes a une position monopolist k|ue, el les peuvem 
cnircrenciinflii : la firmc «tsval» pcul ebcrchera maintenlr le prixiun bas niveau tandis que 
ia finite «ttituM|H chervhe a TatcToitre. II petit aussi y avoir des probtimes dc coordination 
si I '(dire d la demands wnl inccrtaincs, Enfin, les fluctuations dc prlx peuvent causer un 
risque eiccshif pour Tunc lies parties, A nouveauv si la firmc «aval» cl La Hrme «amont* 
dtaiem cumhnndes dans une seulc firmc *irlCgrcc vcrticalcmcnl », ces difficult^ pourruient 
eirc dviides «u uu morns rtduitc*. 

Ces explications tie sont pasdlaborfes aussi rigoureuscmeni que 1 ‘analyse des ^changes. 
Malbcureuscmcnt, la Lhcorie eeonomique des organisations — c’t-si le domaine qui est cn 
cause quand nous cssayons dc dtfvclopper tine throne des entreprises niultinaiinoaLcs — 
ext enLunc dans l'cnf«nte. Ccci csl partial I iircmcnl malhcuncux car les multi ruMkmales 
font 1‘objei dans la vie r£elle de contnivcmcH partieulifrncincnt chaudcs. 


7.3.2 Les firmes muifinationales dorrs fa vie t&eife 

Lch firmes multinationales jouent un rdle important dans le commerce et 
ritivcHiisHemcni au niveau mondial. Par cxcmple, environ la riojtie des importations de* 

Rtuts-l r nis cfinstilucnt des transactions- entre ^parties litfesw. Nous entendons par II que 
L’entreprisc jtcheieuse et 1 ‘entrcprisc vendcusc sont dans une mesure signi licative posx&Ute* 
et touirfiLdes par la mcme finne. Ainsi, la moitid dc? importations amdricaines peuvent 
£lre comiddrdes coniine des iransaciiorui cnire des unilds dc firmes mulltnalLonalcs. Au 
rite me moment. 24*56- des avtifs amfricains I ] Stranger soni formas par la valcur des filiales 
ctrangfrrcs dc firmes amerseaines. Ainsi.si les ^changes et invextissements inicmaciotiaux 
nc sont pas. dominos pai les emreprises niuliiniiibnales, iU sow daw ore large mesure 

JcIltiiiinl’-. par cellpi-ci. 

Dc loute Evidence, lesemreprises mjliiiuiioiules peuvent elre naliunalcs ou ctrangcrcs. 

Lcs firmes multinatimalcs doini tides de l r £tranger jouem un r6le important dans la plupail 
des Economics: dies jouent meme un role de plus en plus importum aux Fiacs-Unis. Le 
tableau 7.1 compare le rule des cm reprises domi infers S partlr dc L'dtnutger darns trots 
grandes dconumies dc marcbe. {Carder cn letc que Ics Strangers possideni une hien plus 
grande pan des li si ties que de r^conwnic dans son ense mble). Le tableau est 6clairanl r 
sp^daleriteiii pour les Aintfricainh qui nc sons pas habitues d fiddc de travail Ler pour des 
socitftds clrangtrch cl qui psnfois devieimcm irtreus it ritfefe des implicalions induites par 
un aaroissement de la purticipaiitin du-artgerc. lu* premiere chose que nous die le tableau 
est que. alors que l exiniencc de suei^ids ^trang^res I grande ^chcllc peut consthucr une 
pgpvciuic cn Amtfnque. ccla n'eti est pas une ailleurs. La France est un pays Her de 
son iniJ^pendancc euhwreHe. mais de puis IW5, plus d'l/5 f des travail leursdc 1* Industrie 
sont employes par des iimues ^trang^nrs. Ix tabloiu eonfirmc aussi que les Eiats-Unis our 
connu un s^rieux accrois^emerii daiiK le ntimbre de socj^fds dirlgees de I Ctianger durani 
les anodes f 980; par exemple, la part lies firmes tfirang^res cn icrmcs dc ventes a double 
cnire 1 985 cl I9W). Cette augmentation rend Ee* Eiain-Unls plan pnK-hcs des »pinr« pays, 
nu one part d‘cntrcpriscs ctrangcres substantielle est une realiid depuin limgiemps. 

Des slatistiques comparables n 'existent pas puur Is Japan main il severe que ce pays 
cunstiluc parmi les economies importantes une exception ref lie quant a la presence 
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d’etitreprises £trang&re.H. Ce n r est pus d£i k dcs restrictions kgales puiemes. Sur It papier, 
!’ (Stranger est Libre d' installer time usine au Japon, d adieter des MteieL^s japonaises a 
quclqucs exceptions pres, Mais ce sont Les obstacles cullurcK tds que la volontd dc 
nonibre dc Japunais dc Inivailler pnur des ciinipagmeH nafionalles, ainsi que les barrkrcii 
admin Lstraiive* drigtfes. par test bureaucnUes qui trnl euipeche la pnfotTicd & grande 6chdk 
dc nlull Lhaliun ales h$$&S & I’^iranger. 

Tableau 7,1 Prince, Royaume-Uni et Btets-Unis .-parts des fames iMtenues 
£ [‘dirangar dam fas vente. s da ffadustna manufacturers, vafavt 
ajoufae et emploi, 1985 et 1990 fen percentage). 


Pays Venles Valeu r ajoulee Emphsi 



1905 

1990 

I6&5 

1990 

1905 

1990 

France 

2®7 

2B.4 

25-3 

27.1 

21.1 

23.7 

Royauinc-Uni 

20.3 

24.1 

18.7 

21.1 

14.0 

14.9 

Blals-Unis 

8 0 

16.4 

83 

13.4 

8.0 

10-6 


Sourco: DcpartaniEnt anii?r>ciiin dcs Unis Fwvyii Uvoct vi tlw JJrii'lted Suites - an 

Update, 19W. 


II esl important de compncndrc quelle difference font Les mullinalionalcs- Bn raison 
dc la connaissanec limits que nous gvons tic leurs raisons d'csisienec. il esi difficile 
dc ndpundre 3 cetle question.. NdaiirnoinH, on pcul tirtr dc la Ltkorie Ci i slante certaines 
lefHumes prfliminaires. 

Morons d’abnrd qu'une grande pan de ce qUC Its multinalioilalts font puurraU Lire 
fait sans dies, quuique pus uussi facilcilienl peul-fttie. Donounes-tn dent uxcuiplcs. Les 
dc placements des activitGs a I'orte intensity de travail dies pays industriels vers les pay s 
abondants en travail el Les H us de capita uk des pays oft Ic capital csl abondant vers 
les pstys oil Ic capital csl rare- Lc* firmc* mullinatiofiaks son! quclqvcfoiii Its agents 
dc ccs change ments ct dies cn stint Fflicitdcs on conda mutes i. scion Ic point tk vut du 
rommrnLulcur) Maiscesdepiacemcnlsreflttlent I' aspect « totalisation* Jc nocre di&trie iks 
multinutionaks ti celui-ci ive Ji Tf&re pas iceLkrriL'nt de la iheorie usuelle des ^changes. Si 
Its rnulilnationales n’diaienlpas la. les memes tendances se divelopperaient, bien que peut- 
etre pas dans la ni£me mtsure. Cede observation amene le-s £conomistes internationally a 
itecordcr moms dc signification au plknomcrvc dcs multi nabonsdes que nc ic font la plupart 
dcs obscraalcurs , 

II faut encore nolcr un autre point ; ce que Les society muliinalionalcs font en enJwnt 
dcs organ K,i1 ions qui sciendum au-delii dcs fruri Litres nalionalcH Csl, dans un sens Lrfcs 
g^ndral. seinhlabk mix effete des ^changes tt de la mobility facLorielle : e’est utit forme 
d ' i migration dconcanique LEttematioiiale. En analogic avec Les autres formes d'intdgraiion 
ecLinomique Internationale que nous avons dtudi^es, nous devrions nous altendre k ce que 
Its entreprises mukinaiionales produisent des gains d’ensemble niais produisent aussl dcs 
eff'cts Je disiributioii dc rtvcnu qui nulscnt ieertuines caicgorLCs. Ces effets dc disiribulLon 
de revenu soni pnobablement plus dcs effets a I'intcrieur d'un pays qu'enire pays. 
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Pour nous rcsumcr, Ic-s cnlrcpriscs mu kimfiiunalcx ne M>R[ vniisemhLuMeuiErtl put djilb 
rikomwttie mondiiile un Nl.:[ulii aussi important qua leur visibility 1c su^crenait; scion 
toute vrai semblance. Icur role n’est ni plus ni (twins profitable que le* autre* formes dc 
relations Internationales. Ccla n’cmpcche ccpentlanf pus qu’wn Icur fawiejmier k role <le* 
vLlainS de la fable OK (plus nsrcmeiil i tics htfnw, aimme nous If verrorts dan* Li discussion 
des ^change* et du dcvcfcrppoincnf uu ahapiue |0 r 


Etude 
do CO£ 


L 1 invest issement direct stranger aux Etats-Unis 

Jusqne dans Sea armies 1980, lea Etats-Unis furont prasque comsid4r4<s comme 
un pays apatite* pour las multinational's pin tJt quo comma un * Kite * pour lac 
socWit4s multinatLonales bnnobaB, En effet. quArtd la fran^ftk# J««n-JaH|tiM 
Sfervan-Schreiber detwit un best seller avartwwpt du pouvou grandissant des 
multinationales, l'ouinage public en 1868 fut intitule «le D4ft amSricairs». 


Celt® perspective a rrhang , 6 au milieu dec annfres 1980. La figui* 7.6 mantra, 
axprima> en pourcaniagedu PtB. lea (lux d'investlsaement direct Strange: entrant 
aux Etats-Urus — c'en-Nire te capital utilise soit pour acqu4rir le controls 
d'una society emetic amo, salt pour mveatir dans line soci^te que dee Strangers 
contrfilaient d£j|L Dans la deuadesie maitia das anuses 1990, oaa flux qui valaient 
precydemmani en moyenne mams da 0.5 paurcent du PUB y connurent une 
farts hauaHs. Des soa^tis [apoRanes commence] eiu a const ruire das usines 
automobiles- aux Etats-UnLs et Las campagnies euiopeerir.es eommencertmt 4 
ache ter des banques si des sccLetes d'asBurance axnericainBB. L’inTOstisaement 
direct Stranger seat oflondie d6but due aiul4e* 1990, av&nt do oommenoei one 
remon«4e 4tmtnant« 4 la firs des &ttn6*B 1990. 


Ou 'asc-ce qu‘ tl y a demure cea fluctuations ? Aesez paradojealement, la boom do 
rinvestisseinent direct de la fin dee anr.ee* 1980 et le boom encore plus Important 
de la fin des armies 1890 sont arrives pour des raisons presqne opposies. 

TJne bonne part de Vlnvaetlssemant direct Stranger des annual 1980 i4pon- 
dait a la perception d'une Aminque faibla. A cette 4poque-l4i. tea socWtis 
manufacUiriiiesiaponaiBes, notamment I’industria automobile , onl dApassti tears 
concurrents emiricains en term a de productivity ft de technologie. Lea ptix plus 
bas et ia quality superieure des produits japonais laui gnt psim ri'acrpietn une 
part rapidement cioissante du marc he am^ricam; afim de mieuar aervir as marcM, 
tea Japonais out commence a a'implanter aux Etats*Ums. 

En outre, a la fin des anuses I960, le dollar des Etata-Unis £tait asset faible 
per rapport au yen Japonais et aux mutates attiopknuaa tel que I* mark 
alienism!. Cad randait las avoirs amiricalns bon marchi et ancourageait tee 
Bociatas elrangei ss a a "implant a r. 

Cast paut-4tro parce qu’on ftvait I'impiessicm quo las invostissours strangers 
tiraient parti de la fiLbletse amidcaide quo La pousaee de rinveetissemant direct 
danger des ajinees 1980 a provoqu^ un retendssement politique, Lampteui de 
cetta repercussion, a sans doute deb'.jLe en 1992 lorsque Michael Crichton public 
to boat seller «Le Saleil lsraiit^, un laman but le znachiavyitsme d une sodete 
iapanalse ajterant aux EtatB^Unia, Ce roman, qui devint I'annio suivante un film 
avoc Sean Cannery, sartir scccmpagite d'un tone av«ttf«4emant *ui let dangers 
des soctet^s japonaiaas iznplant4es aux Etate-Unia. 
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Invef lissensjnfe liirBcte itranprs-. Bin du PNR 

imovenne mm&m 
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Figure 7.5 Les Jnvostissflment directs c [rangers aux Etals-LInls Le$ An 

dtrv wtf H a manf offrucf dtwigBr aux Eats4Ms ortf cornu uw (brie onosma de 
l$$99taprH T991 tcpateant fapaSemem \a pffUSe production sm^rtpshe 
cmtrdies par des fimss strangeres. 

Source - le Wpsuemert americairi du Oomnwoe. 



Centime lie merit re la figure 7.5, rinveetisssment direct stranger a us Etats -Unis 
s'etuit (.10 1 a ecrouJe quarrd "le Soleil JevanC" 60 r tit on Ubmlfha. Et Ja preoccupation 
du public s'amenutoa an tamps qua linvestissement lui-m&me. 

Lorsque rinvestLaaement direct stranger a repiis, a la fin des annees 1990. la 
situation etait trfcs different# : la vague d'investissement a alors Gt6 oonduite par 
la perception true lee Etats-Unis Gtaient forts. plutOt qu'ils n’Gtaient faibles. Les 
Etats-Unis connaiassifint un boom economrqiie notable; dans le me me temps la 
croiseance europeanne atari modeste et le Japan trainait au milieu d r une decenme 
de stagnation eeonomlque. Etant donne la domination econornrgue retrouvie 
des Etats-Unls. ptesoue tomes le* grandes soci6t6s de la planets tessenlirent 
Tenjeu d'etre present en Am^rlque Et les aorittia entr&rent aux Etats-Unis, 
prinmpalement en acqneiant un con t role snr les socle Les exigtantea . Ou'ils'-agisse 
ou non d'uns bonne idee, telle n'eat pas la question : 1 'acquisition oonflictueLLe de 
Chrysler par la aociete aUemande Daimler -Benz. discuteB cl-apres. est devenue 
un o&l4bre example de 1'issue malhuureuso gue petit avoir un Invest issomoril oil 
Aa JiriqM . 

L'accueiL politique vis-a-vis des mvaatisaeiirB strangers dans les annees 1990 
elaal tout 4 fait different de ce qui prevalaitdurant la precedents vtpit, 11 Jl'est pas 
faciLe d astimot *i l#4 Am6ricaia* 4t*iecii mime ecmadent* de la vague d 'argent 
qiii amva.it. Michael Crichton abandonna I'econoinse et ratnurna k sea livrea sur 
Les dinosaur as.. Dana ta meaure ou le flux d ' inve s t ib sem e nt direct Jut re marque, 
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il fut consLdei« comma uite contribution a la force americaine et non conune une 
menace, 

At] moment d'eerirft ce livre, I'amvee d.' LnvestLssament direct etrarigei 
augmentait encore, mime si le boom des Etats-Unis a officieUemetit pris fin en 
2001- 


Uuperie ? 


En no^nsbfe 1998 , Fern reprise allemande 
Daimler-Benz,. In comuuctflira de Mcncedes- 
Benr, acquit le ecrntriGLecle la soci£t£wiWfieaii»e 
t'hrj'sfcr pour 41) mi 1 1 i aids tic dollars — environ 
13 milliard* dc plus que la valeur dc marche 
tk; 1' suction Chrysler ii I’tpoquc. La nouvelle 
cumpagnic fusionike fut haptisAe Daimler 
Chrysler, 

Pour que ]' all jure wit rentable, la sod tie nsviitr 
dun re groups men! doit valoir ditvaniijge que 
les deux ctxirpagnies. n4pur#meru En fad, ■tflanl 
ckmotf la prime M ue DaimlerBeiw, pays pour 
aeqrkrir Chrysler, I’efFet dc fusion dcvaii cnJtr 
au moins l J milliards dc dollars en valeur. i>'o0 
viendrah ee gain ? 

La riiporise, scion Jes directeurs dev deux 
vicidlds, eiu.il qu'il y annul une ^synergre* rnlrr 
les deu* soeidf^s — que le toul seraii plus 
grand que la somme des parties car chaque 
stsciere oflfriraii quelque chose qui manquajl a 
I" autre. Les sccptiques n'eraient pascoitvancui. 
He indiquervnl que. bien que les soerfbtfi. 
etuienl loutes deux duns le sceteur automobile, 
dies mrcUpaHrrtt dev niches de nwrehe presque 
rapdicaleroeot diflFdreniev ; n«tmler-Beiu: avail 
ermstruit sa rdputaiiou sur les vnilnres de 
lute alors que Chrysler visait plus k has du 
marche. ses vehxrules phure el uni. ncMarnmetiL 


des mmi-camionnecws et a litres vghieutes, On 
me voyah dis lors pas, hicn les gains en toroc 
de performance marketing ou de rendemen! 
produetif. Alois d'nu pourraU venir la vakur 
supplemenlaire f 

ll cfcvjnt bkniftf clair que, loin da genircr dc* sy- 
nergies, 1" accord avail au moins cnftf in ilialement 
dc nouveaux probkrnev, purticuLiirement dm 
Chrysler. Fn dev* mots : Its diffgftuecv euhu- 
relics a u re les deii*. socigtis — en panic uite 
question de style national, en panic uite ques- 
tion de person nes impliquees - - creerenr pas 
mat de mauvaise comprehension ei de rcs&enti- 
mtPlL On ciHisideruii que ['accord i nitial etuil 
Lire fusion entre socletes Cgales muis il appamL 
rapidement que lilt sooete allcmande etait le par- 
ten u ire senior; nomine dc directeurs de Chrysler 
quiltgrenc I’anneequi suivit la fusion i suite Has 
deports le etcveloppemcnl dc la production el du 
marketing de Chrysler s’essoufflaideu* an* a- 
prh I'operalion. Chrysler emit pusse de larges 
profits a d'euormcs pertes. Ccs developpement 
se traduisLrenl par un plongeon du prix de I'ac- 
liun dc la nouvelle soeklc : deut anv aprts, la 
luskn, kin de ^loir plus que la sum me dc«- 
deus sockfl^s avwt r«nd, DaimlerChryslcir 
valail moins que 1' une nu 1 ' aurre des cctnipagnies 
bcuIh. 
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Resume 


1 L#§ ds detours Hu plan intemahOrtal peuvenl canSlrtuar un stibstidul aux echanges 

cammorqiauaL In'off done p» *urpnsn*nt qwe Im migrations internationales de imain-d'flBUVre soierti 
senJaitW dens teurS ClutU fid teurt atfeds aux bchangeS cofwnerciaux bases sur des dSMfenoeE de 
ressouices enlre lea pays La main-d’cBuvrB se eeplace des pays ou site es-1 abonda nle vers +?s pays 
:ju eie •«( mm. Ce displacement augments la. production mondial* Intel* raais a aussi de puissants 
eHats da rewenu qui frappent negahveme nl cerlams qrnupes. 


:2 Lee pie La el ernpnsrrts mternuPpnaxix pfHjvwt #1re ronsideres comm# un# forme d'eeban^s 
mternelioflai rr*^ mIo c: enptique fdeftange d'una ceneottimalkm prOeeme pour une oonsoftimation 

Lulure piutol cue i “change rfun ben pour un eutre. Lb pax r e I a t if august cel echange wlertamparet 

prend place est egai a up phis te feu* djofir^f r#ef. 

3 Si bibs Mnrbrnl SOovbdt comma vs Neeles d#s preis el ernprunls inter nationaim, I®s fumes 
mutmahion#,las se presentem principalemenft comm# 0*3 ntoyeng, de J'aw^r i# cOftK&e d'activite* 
prenant place dans deux ou pfusieure pays. La Iheere de la tirme multinationals r esl pas 
auHi de^ioppe* pue ff*uir« p*riiM da ia thaobe fewomicaie iniemfliicnete on peui toufehis 
pfisartlM un cadre general Cfanetyse qui mat accent sur deux eumnes Expliquanf I'existence des 
muainsfronaiei ; i>i main a* toctusttmo qui am*ne m Urme a imteiier das adivttes dans difierenis 
pays «t un meffl djihte™rr£aflLM£|ui ms eetivites A slmtegre# dans one Mute tirme. 


4 L*s moM* de Localisation Scwrt. poo* tes lOuhinatibnatee. kts "*tos qua <wux sous-tendanf tee 
eeftenge* miemafiienafux. Lee mows (fintemalisalitft restent mains b*en eomprie : la Lhborte aetuelte 
y eguligne deux aspects, te besom d un mqyea de tmmfere' ta technotogie #t lee svantegH. rtois 
certains cm. de Ykitsgmitm uerfieafe 


Termes dels 

(change intcrtemporcl mniib de localisation ct d'inlemaltsatLon 

des multinathuteJcs 

Im n t i # rt tl c piodwri lort iniolci nporc lie 1 1 hi u vt n m it I s de s fart Curs 

iinlsraliiw v^rticak iau* d - ireter£[ m\ 

investisscmoit direct e(ning.er bmissfrrt dc tcchiw logic 


Copyrighted material 





fYdiitemes dr^soudTB 205 


Problemes a resoudre 


7.1 Hatton el El ranger possMertl efeux faetouffi da production. iii terr# ©I l® travail. ulllls*t pour prod^ra 
UP wul W«n. L'oHne dfc ten® d la technology de production ccntoxactyntenl tea m|mea dane^haqye 
pays. Le produii marginal: ateis thaqu# pays esi m relation avee I’wwptoi do la manrtre subvert* : 


teuntwa d-oumsers 
utilises 
1 

3- 

3 

* 

5 

s 

7 

s 
9 
10 
1 1 


Produit marginal 
du etemter ouvrter 
20 
19 
18 
17 
16 
15 
14 
13 
12 
It 
« 


inltlfllesnent, II yell camlets employ!® dens Nation mars ssyiemeel trews dans Ejraruger. Trpt/vez 
I'eflet do la idealisation dot atouwemenls (to maun^rowre *w I'MW+ei. to preducHon, tea satoiras 
riels at te reveny ties praprietaires terrteng dan® ciiaqve pay®. 

7.2 Smppcwi qv'un pte^s adcndinl m twtoll «t on pay® 3tx»rKteni an terra pfodui®#nt a le teis des teens 
irH8f»ls an lf»vaii «1 «sn terra avec te sreteme technrtogie, En uniisamt to cnaprfra 4„ aralys« drabord 
dans queues conditions I'echange entre tea deux pays Utewie I'inc lalion amt mcuyemenls de mam- 
(T«v we. En yillteent reneiyw du tfiepitre 5 . monirej enwlte qirun lanf doeentef Hotel par gn poya 
criera arte irtrifajliQiri au mauve merit tie maiiniHd'qeuwTe, 


7.3 EttpSquez ranteogte entre tea pn§ts el emprunta irttemartkxiauH d une part et la commerce international 
cntUnmre d'tutn part. 

7.4 Dana lesquels des pays suivanls vous allerdriez-vc-js a ■:*■ q-jp la Iranttere da prcduclon 
Neflempowlte sort Waists wra tes Wens ete ranso«win«rKfi priswlt? Dare tesqu*ls s®ran-«llt 
baisaa wer& tes teens da Oonsommatieri luluf© 7 

a} Des pays., comme I'Angenfene ou te Canada au stecto dernier, q«i s# sent s®Otem«i tort, 
necemmenl au>: grands oourants da cotonteafen et ne^oiyent da grands Hux d'lmmigrants 

b) Des pays, domme to Rdyas3nw-Uni au stette dtemtor ou to* Etate-Uris ajuptsrd'laii, qui oonduisewt 
te morde tectinotegiqrjement mens voiant atx»l que carte wauw lechswlogktyd »'6rocto mm te 
riffirspag# tfautras pays 

c) Un pays qui a decode rt des reserves petroheres ccrederanles (tent I'exploitel on demerde pec ;Jn 
«mima®ux iirrvealiswmente iicerame E’Araowi S*ouhS1*|. 

d} un pmysi qte a ddetenwrl des reserves p!Efeli#f«s oonsMtorAbteft qm) < tom®rwtont des iftveifeswnefllES 

massfe (com me te Non/Sge dcwrrt les gisemsrrtS de petiole se trouvent au lend de te Mer du ten!}. 

el Uta pays ti/nme te Ccree du Sud cui A (tocauvert te fiecrel de praduira des teens induslr els el 
rallrape rapidement tea pays avances. 

7.5 Lesqueltes des ooe rations suiyantes constil uent des inveslissemerts ci reds ^rangers et leecpelte® 

rvsnaonlpas: 

b) Un homne d*alto»es swuiton echHe pour i© milfcons de doctors d'acWoro IBM, 
t>) le mime mofliw d'afteiw echH® wn sMaaubte a ewarttmwstii S Ha# York, 
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C) Un® enlrsptlM irsri^aia# ftiSfOrm# five* ufia MliMpriS® amdriCflin® ; las action nairas de la ffirme 
amd*ieaine febangprit i*u** action* pour das parts dun* I'wrtmpris® (ran^aisa. 
dl Urn entreprls* itall®fineeonstruH ualn® en tasi® ®i la §&« s»uf i&oompta du gtsOTwriiWSfttit 

ruS&fi. 

7.6 La Karma Compute Comoany a decide d'Duvrir urt# lihale braK-lienra. Das rnstncl iflim d'lmportllW 
ay iirosii avafent ampieh# raatfepvisa d® vancka sue ca mawnaid’autra part, alia s’atait rafusaa a 
vendre au cedar aa licence a dies limns, t-rneihei" nes dam la cramle qua ceci r*n amv* a mare & sun. 
Mfstage l(«;hncjk^giquu Sur 8a MfM amdfKain Analyse; la decision de Karma dans tes lenrat de 
la Iheene? de stem rep rise multinalionale . 
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Annexe au chapitre 7 

Complements suit le commerce Intertemporal 

Celle aimcw Cudlprend uni analyse d^laall^v du modfek* d'&hang*! irtlirteniportfl fcdetu pAiodes. 
Us ^LFfKhcpts ytiLi^s snpn l(s <{uc cv^s utilises Japs k ehapdire 5 pour analyser le* icb arises 

iokTnaiicNWU*; de bicns ck Cdlltuuiliatkxi 4 «n moment donirf du temps, nans le present cantcxte 
ccpendiuit, Le mndtlc dkehange espliquc La structure intemHlionak des pnrtH el empninl* el La 
determination des temies d'eehiui^e intentmptuvlx (e’esl-i-dire le* laus J inle-ret K 



Contiidiroiisd'&bord le cas de Nation dcml La [roiiLiire de production uilertemponelk est lunrljee 
sur la figure 7A.1. Le* quantilds de tiens de oonsoiiimattLiii present^ el future produltH dans Nation 
i,k]H r ndt:in de ({nuncio de biens de comofnnutka pa^senEs iffWStil pour s 'assurer une iwuduction 
future. Ixwsque ck* resource* couramment disponibles soul d&oum&s de la tutisommaijun prtfMmre 
j des fins d'iflVHtUKnml, la pujduuriLMj ck coonmailtkM pf^ttire. Qp, diminne ei la prudueckm 
ck etmsaiiunuliun future. Qjr. augments. Cn aeemissement de* invcsi|j*scmcnts fail done jitisser 
I 'economic vers le haul et la gauche de la fronti&re de production iniciicmptirelLe. 
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Figure- 7A.2 Determination do- la structure do consummation IrUerEempdrelle 
de Nation. La consommafiofr tic Nation place A? pays sur fe ptus haute emuhe 
d'tntiMnnoe qui ml tangents a sa HJfitrainfis tntsrfsqpwHii de buogel. Cmomwa 
experts Q) . — Dj, unites de ocnscvn'naltarr prfsente er .vrp?. r te Dp — Q i = 
fl +r) X (Qp - £)]*) tie JUfcim 


Ce chtpitK u moofrf 40c !e prix de la CORBOmaiatiDfl future «n lenno du oonMirriiKiiiiMii pr^scnlc 
Ctt L/(] + *•) ofi r $$( If rau* d'anfoiffct frfc-l. Mesun& «« reruns de OQHHHIMttMl pofseme, la v»|ctn 
dc la production totals dc I 'ceorHunLc csikulce sui let deux pdrioden cil done : 


r 


Qp + 




La figure 7AJ indtqnc lea Lignes d’isovalciir concsptmdanl £ un prut relatif 1/(1 + r-J pour 
diflerenleH valeurs de V. Ce son! des Lignes. dnoiles don I la pente est — (1 4 r) f ponce que la 
ccHiKmnmatkjn future eslsur Tax? vertical}. Comme duns le tnodcle gentfral cTScbange, Ich ddciHioaiH 
tk-N lirnu-s amduhee A un* stnunuw *.k production qui maximiM la qleur dt- la preduerion an 

. . , Or .1 . , . „ 

prix du mancht, soil Qp 4 — . La production bc sttue done an point Q. L’doonomie snt-CKlit le 
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Consommatwi 

I .III. TH 


a*j 


Exportations 





Coneommation 
pr&saul* 

impcutatcms 

Figure 7A.3 Determination des struclures die cpnsomuri align et de piroduclion 
intertempgrellEFi d'E trangEr EfawgfilT 0fOiM H V pQ>$ Q ' &(*$&$&$ 3 g 

puirif D a . iV inwrre fJ"ip - Q s t P unWs te consommaWfl prtswtt m exporte 
Q * 1 p - =t fi + rji x {D" 1 /j - Q*l p) unites de ptfscmmsflon 


mnuumt inditiud.. lais-Mwit Q\. dispnni'HIr pour la cmwiununl ion pr^cnlc el produi sunt un moutanit 

Qp de (flnsnmmauLwi future Lotsque I'iombaHwatde la premiere p^funiie dfinue ses fruit*. 

Note* p« >iini Q. lii coithoiMmtfpoe future ^uppIkfnwruiAire i^ui r^inlttrfiii de I'investi^vemeiii 

iFiipe ailin' additionnelle de conscimmatiflii pnjscfili; cm juste t%ule it f I +r), II suniit done Inefficient 
Je pauKKerl'invesitihscmcnlau-diC]^ du point Q : en efTci, I'dconnmic pourrsil attcindre urnc meilleure 
position en pnetnnt cctte ccmsiunimatLuii prncnte addltLotuidle a rctianger. La figure 7 A. I implique 
qu'un itcrntissement :iu niveau mondial du laua d'mliret reel r, en rendiuit plus ratde la penlc den 
I ignes d ' Lsovaleur. proVoque une haisse du I ' in vustixsemenl . 

La figure 7A..2 montre comment la structure de ccmhnmmalion dc Nation est detenu met pour un 
Nm \ d tuierci dunn^ au niveau niundud. Rtprdxsrtuns respeeiivement par Dp el D, r - La demunde de 
hitrns de tnitsommatiun presents ec fuiurv 
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Expartsitofl par tiiranpr m oiosornmattofi Mure (fly - 05) it 


F>:portatinr pgr Nation dft consummation press nle (0,-,- £}? ) si 
importitwti pgr Elranger de oonsomiiHtioii' prdwme 

Figure 7A.4 Eq uilibre I nlerlamporel inlef nation at an lermes da eourbe fi d'otlra. 

i'dguiflfera pa f«uie au pcwtf E (avec met taux r 1 }. In atei. te s exportations 

d$ a’lnsdrtvnarion ptemtie qiufl Nation ttesne aftecluar sort agates au* qporiah'ons 
pulfranpar ppuMts tes exportations da con^wnafion future qu'Elranger desire 
ettectuw sour agates aux t/nportaiKm que Nation soahaife. 


Cowrite hi production esc au point Q, lev poxsitviliks de cmiKniiimatLnn de 1'iieonomie sur les 
deux pdriodes seroni ILmiiees pur la citnlruinn de hud^tS intersetnporelle : 


Dp + 


■fip 

L + r 


= Qp + 


Q'f 
0 +r) 


CeiM eonir.iin« nous dii que la valeur de la consonvmation de Nation sur les deux peEnodcs 
(mmfe en itmte* de etmsommaiion priseme) esi tfgak & la vsleur de* him* de- eoRvcunmaiion 
produ ili sur Lei deux p&icrfe* t.i plemeni mesurde en unites de ennsommatinn presentej. En d’autnes 
Mot*. hi produetkm et hi cnfivomnialion doiveiil sc siltiei *ur ia mime lic.ni.- d’isovaieur. 

Le jn n»n £\ o& la eonirai ace de huiijtci de Nbiiiun esc tungeiiie a la plus haiiic eourbe d" indifference 
possible, indique lc\ ni veau x de consixmiuii i >n presented future ehoisispiuTdeonorme. L.uckmundc 
de consranmaiwii presence duns Mai ion. Dp chC plus fuibte que sa pn kI uclinci de etitisomrtwuion 
pr^seiUe Qy ; ainvi NltiM esporte (e’esi-£-dire pr&cel Qp — fJp unites, de consummation prdsenle 
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3i Etranger, JEfc? mnnifcrc vorrespontlnnle, NtHiya imports f>jr - ■Qp unik* ds ^EniKunimniniti Misr: 
Iotkiik kj pries de la prtTttfirt periods ?*eiwit fsmlwurs& avtc inc^rfic. La cansraink de kwd^i 
iownempofelle impliqpe 4|uii Dp - (li- = ( I + r} x IQ}, — Dp) tte idle sorle que i'-tfdiangf: csl 
dqwiUfcri tri rmfMpifl; fteintni. 

La figure 7A.3 tnwtuie comment rijtmtissemeni ei Ha consotnmaEion sons determines dans 
Etrangcir. Nous supposems qu' filruneer a son avnrtlage corrtpaufalif darts la pfrtdutfioit tk Melts de 
DDEi»mmMkin future. Amst que Je diagram me k i non ire. i mt taut d 1 mVrvl riel r, Elrilul|ef cmpfufiM 
de& bens- de consomrtiaEiioii petidflnE la prtrtlkrtS period* ei temhourse te prfc grite* au* Mens de 
consummijfljcid piwUiits pendant Sa dtvtiime period©, Et> raison de ses opportunity relasinment 
riches d'in(veaiis«fl(wtn inttfrieuf el de xapidfifrence relative pour lawnsommation pteseni^ Stranger 
est un iinponawurde consommation prisenle et un expottatew de Hmsommaiirin ftrture, 

Comme i L^aimeM du cliapilre 5, r&juiiibfc international pent 3lre rept^senk par le diapnmme 
des. courbes d'offce. II fault « rappeler que la coute di'offre d’uii pays est iraede en ftistni 
correspoitdne ses exportations desirtes 6 «s importations de^irtes Dans none c*s (cpcndini le* 
^change* re presumes (onccmcnt la. ennsomnialian prisenite et la eonsontmation future. La figure 
7 A.* monte* que te laux d'inlirtt rhl d'dqptlibre ess dekrmiwf par l'inlerscclion mu point E de* 
coutq d'elfre QP et Ob' de Nation et d'Elranger. Le rayon OE a une pente f 1 *r l ), oti r 1 es! Ir taiux 
dlmkrit riel d'^pilibn au niwui mondial. L’c^poftation dfeirie, dans Nation, de raffldmmnurtioii 
prisertletsripde & Liisipartaition ddsirie de consommatioft prisenle dans Etranger. Hnd'iulirs mots, 
au point E„ lei prett tpe Nation souhaile fain: pendant la premiere pdriodc soni ^pix nut cmpninte 
que Btnuiger souhaile lain- pendant cells mime premitre pfenwde. Lottie d la demande sonl don; 
dgales dans let deux phkdn. 
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Les instruments de la politique 

commerciale 


Les chapitres precede ills ont rcpondu k la question, *Pourquoi les [unions cum i nerve m- 
cllcs cnlrc dies*, en decrivant les causes cl les effets du commerce international de me me 
qvc la maitacrc scion laqudlc Ibncfionnc unc economic mondiale ouverte. Si certe question 
est im^ressanir en die- meme, la repanse lc devient encore beaucoup plus si elle nous 
aide k rdpondre ii eerie autre question : -din quid lIlhi ccasfclcr la politique comment; laic 
d'une nation 'h*. Les Etats-Unis devraienl-ils uliliser un larif douanier uu un contingent 
d‘ importation pour proteger leu i Industrie automobile centre la concurrence du Japon dll 
de la Cordc du Sud ? Qui va b£n£fkier ct qui va souffrir d’un eontingent d "importation ? 
Les bcndiices en eicddrrnnf-iis l<;s vcitits ? 

Ce eha pitre examine les politiques que les gouvemements adoptem k regard du 
commence i nic-mai i on ;il . Elies consistent cn un certain nombre de me»ure» diverse* qui 
contprennenr les luxes HurccnLaines operations internal innalcs,, les subtitles pour d'autre&L 
lc^ I imitations Icgalcseoncemant la valcur ou le volume d' importations specili quits n hicn 
cf autre* possibilites. C’e chapitre foumit un cadre gtSndral permeiiant de comprcndrc- les 
effets des innirurricnis les plus important* dc la politique cortimerciaJe. 


3, 1 Les principes fondamentauK de I'analyse tarifaire 


Un larif douarvier. la plus simple des nwsures de politique commerciale, est une taxe 
lev A; a t k occasion de ^importation d’un bicn. Les tarifs speciliques sont levds sous forme 
d’un montani fixe par unite du bicn imjwwtc (par cxcmplc. 3$ par baril de pdtrole). Les 
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(arils ad valorem sont des taxes Icvdes sous la tonne d'une fraction de la valeur du bien 
import^ (par exemplc, lc tarif amdricain dc 15*3- stir ('importation de camion*). Dans I'un 
et I 1 autre cas, ]‘effet du tarif est delever le coutdc livraison des bicits dans lc pays. 

Los larifs sonl la forme la plus aneicnnc de politique com mere iale ct ils out ct£ 
traditionnellement utilises coramc source de recedes. par les gouvcmcmcrits. Jusqul 
] L introduction dc 1'impoi hut le nevenu par eicmptc, le gouvernrmeni amdrkrain tiralt 
Ja majeure panic dc sen rcvenux des thrifts dciuanicrH Lcur vt?rii.abk uhjeeiif. cepentluni, 
ful hahituellemenc nun dc foumir (k-s recede* uu gouvemement mai* de proper des 
stclcwp fwnomiqvcK partieulieri An d£M do tlix-niuviinii! xL&lLc, le Royauiiie-lJni 
uiilisa ks droits de tbuame (lex fwneu-scs lor* mt le bid) pour prokger son agriculture 
corn re la concurrence des imptmaiiunn. A la fin du Jix-neuvieme sifede, I'Atkrtiagne el 
le* Etatx-Uni* protegcireni lews nouvcuux .see-ieui* Industrie] s en Lmposani ties droits de 
duuajie sur les importation* de jwoduitx rtBKiufadLit^s. L’ importance desdroiisde douane 
a diminui i I'fjmque rfe-isie puree que les goufcememeim modemes. preterent protdger 
]eur» industries pen* diverse* barribitt non turibirai telles que les quotas d' importation 
{limitation* stir les. quantity d’imponations) et les restrictions ^exportation limitations 
sur les quantiles d ‘ex portal ion — en general impom par le pays cxportatcur& la demande 
du pays importaleur). Neanmoins., la comprehension des effets des droits de douanc rcsle 
la base indispensable pour comprcndrc les autres politique* Commcrvialcs. 

Pour d^velopper la tlkorie des ^changes du chaptlre 2 au chapitrc ?„ nous avon* adopts 
1'optique de Vfquilibre general. Nous ciiorts, en cffcL plewement cwisrienix que des 
t s venements dans unc partie dc rdconomic avaient des diets ai Ileum. Cepewtam, duns 
bcaucoup de cast mats avec centimes exception* I. on peut nusormahkment comptendre les 
effets de Lu politique oonmieTcide sur uii scetcur sans analyser en detail les rtf percussions 
de rate politique dans le resle de I’economic. La politique eommereiaJc peut des lors„ 
ptrar la plus grande pan. e;tre diseutee dans un cadre d’ equUihre ptirttel. Lorsquc les effets 
sur r&onomie dans son ensemble deviendront cnicim nous res Icndron* a unc analyse 
d'^quiiibre general. 


3. 1. I Ottre, demande et Achange dam t& cas d’une seule Industrie 

Suppoxonsqii'il y u deux puyv Nation el Etiiuig.er, toil* deux eotisomniant ct produiianl 
du bk qui peui C‘tie trunspoitd sans anil enire b pays. Dans chaque pays. Sc ble eonstiluc 
unc Industrie coiriptfiiiive dans Saqtielle Jescourbes d'otTre el de demande sont function du 
pni dutnarche Gimme LI esi normal, roftreei la demande dans Nation. depcndronl du pris 
eiprirmf en leones de lamtinnuie dc Nation; L'offreet la demande dans btranger ddpcmkmt 
du prix ex prime en terries de la monnaied’Etrangcr, Nous supposons que lc tain dc change 
entre les monnaies n r est pas aflecte par Jcs mesuros dc politique cummcrciale quelle quVn 
soil La nature. Nous pouvonn done ex primer lex pri-x xur lux deux maichds «t termes de la 
monnaic dc Nation 

Le commerce se d^veloppcra sur pared niarchc si les pris ivani ediange s«ni dilT6x?t»is. 
Snpposonx qu'en ('absence d'cehange, le prix du bid soil plus dlevd duns Nation que dans. 
Rlrangcr. Luisxcjps mainienant les pays porctSder au commerce international. Comme le 
prix du bid dans Nation exe&de le prix dans Btranger. les vendcurs sc mettent a expedier 
du bid d'Etranger A Nation, ^exportation dc blc cn augmcnlc lc prix danx Btranger ci cm 
baisse le prix dans Nation jusqu'ao moment ou la difference de prix ext «SUminde. 

Pour dtfiemniner le prix mondial et les quantiles, echangccs. il est commode dc 
dfdinir deux nouvelies. eoorbes : la courtre de demande d^importation pour Nation ct 


f riqht 
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fe pax if uw btans'accTQ It tes cQ’tsofamteafs do Nation m demandant rooms rarojis que 
fes pwdvaeu’s wr dfant $is ; © demand^ rffajporMDn esr done tJkrthflflte, 


la courbe d'oTTre deportation pour Rtrgnger Ccs courbes sunt ddrivfes des couches 
mu-jHCfliet da demande ei d’offre ini^rieunes. La demands d’ importation dans Nuiion 
mftiure rexc&tent du duniuudu de Consummation duns Nation fur ruppori a n- qua SCS 
pnoduclcurs oil rent: I’offnc d' exportation dans Lit ranger mesure L’exeedenl dc « que les 
producleurs d‘ Etnngcr offrenl par rapport 3 la demande dc* ennsommalcors dans Stranger, 

La figure 8.1 montre comment on derive In demande d" importation dc Nation, An prix 
/V le* consommateurs dc Nation dcmandcnl D\, tandis que les produetcup; de Nation 
pnoduiscnl settlement. 5| : la demande d’ importation de Nation cst done Di — S\ , Si nous 
clcvons le pn;i a A, Les Lonsommalcurs de Nation deinandenl seulenrenl /.)>, Uindis que les 
producleurs dc Nation poussent leur production j Si :la demande <J' imporlulion bainse a 
/}; — Sj- Ces comhinui sons prix -quantity soul repr^st-nl^cs pur le s points 3 et 2 darts la panic 
dmi Le die lu figure 81. Ainii, la courbe dc demande d’ importation MD est descendunic 
car la quanlinJ d’ importation dcmandec diminiie au furct a mesure que 1c prix s’accnrft. 
A Pa> I'ofTre et la demande dc Nation son! igales cn IT absence d'eehanjjeH : a ce pri*. la 
courbe de demand? d’ importation prend une valeur mi lie dans Nation a ]' intersection de 
I’ axe des prax & Pa. 

I 41 figure -8,2 nxuttre comment on derive la courbe J’oiTie d’es-portalion d" Hi ranker XS. 
A P 1 , les produL'Ieurs d'Elrunger ofTrent .S’* 1 Landis que les consummate urs d'Elran^er 
demanded settlement D ml : I’ off re disponible pour Texponation cst S’* 1 - I}" 1 . A P 3 p 
les producleurs d’Etrangcr augrnentent leur otfre a S *■ tandis que les con&ommateuns 
baissent leur demande it D ** : TotTrc d’exportation augmente done & S’* — D’ 3 . Com me 
foft'irc dc Wens disponiblcs pour I'cx portal ion s'accroft au fur cl i mesure que le prix 
monte, la courbe d'ofTre d'exporlatioin est rnonlante, Si le prix haissait au niveau de P.^, 
L’olTrc et b deinande seraient tfgales eil L’ uhsCilLe J’ del lunge: dc Lu sonc, lu courbe d'ofTre 
d’ex portation d'Etranger prend une valeur nullea PjJ[ et inierceple I' axe des prix. 

L'^quilibne mondial &e reatise lorsque la demande d'importation de Nation est dgale 
a Toffre d'exportalion de Etrangcr (figure 8.3>. Au prix Pu-% nuquel les deux courbes se 
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Pnx, P Prl*. P 



Figure; 9.2 Derivation rte In courbe d' off re d exportation d Et ranger. (.orsquS 'e 
ofrjr tfiv? bien s'xduiJ, pt wfcrtftirs tf Flra ngsr oft rent pks nu Den fanois que les 

conscmwaiew$ an (jiamandanf mohs . I'offro rf'flj^raifar 1 esrdbnc^ionrflfrfe. 
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Quantity Of Ouamiti.-O Quanta , -0 

Cl gure 8-4 Erie is (Tun droit d& tSouadw. U&i d/aii ds douan# anacti par tofiwi augnwtfii 3© 
pner dara Manor 1 ef bajsse Je prar dans Efcangsr Ee wfcmw ctes fetopes sp retfu'f 



CTO&Cflt, i'ofitt mcmJisile cst dgale a la deinande roondiale. Au point d'dquilibre I de la 
fixate S.3 t on a t 

Efertiafl.de de Nation - gtfre de Nation = ofire d’Eiranger - demand? d'Etranger 

Eli ajoutant et en souslrayanl d'un tote is r autre, E equal ion pout ctre nianangee sous la 
fanne ; 

Demand? de Nation + demand? d’ hi ranger - offie de Nation + offre d’ hi ranger 
ou, en dTaatan mots ; 


8rlr2 Effete d'un droit do Aurane 

]>U point de vue de edlli i|ui Isvrc les bicnx, le droil de dnuanc mieinb^ lout A fait A 
mi codi de transport. Si Nation impose une laxe de 2S sar tout boisseau de Me import^ 
lea v m i Ib w m? ret'useront ik y livrer 1e blti is moms quo ]a difference de prix entre ]es deux 
TTWFchifs mil! au mains de 2J T 

La figure K.4 illustre lex effetx d k un tarif sp^eilique dc t$ par nnitd de Me (f dans la 
figure), En I'absencc de droit de douane, le prix du hl£ seraii £gal I fW & lu fois dans 
Nation et dm Etranger (1 rtarw L graph? central, qui represent? le m«Ktig mondial). 
Amc le droit de douane en place cepcndant h les vendeurs ne voudront pas expedier du ble 
d 'Edr Linger dans Nation! moi ns que le pnx dans N at ion nVxcedc I c prix dan s Etrangcr d 'au 
moins fS. Si aocune quantise de b!e n'esi transport^?, il y aura une demrafc exegdentaine 
dc h|£ dans Nation et urtc offne ext&leniaire dans Firanger. Paf consequent. Id prix dans 
Nation augmentc et le prix dans Elranger diminue jusqii’si te que la difference de prix 


[femuTide mondial^ - al l re mondiale 
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Irrportel an avanl droit de dcuane 

Figure 4.5 un droit de douane dans un petit pays. Lof$qu‘afl pays e$t petit, $tx\ aVr.m 
do dewariei m peut Mm baisser iapmdu pro&M qu'ti imports. Le pnz 00 Firnponatm 
sugmwre dop? de F\ l ■ t ¥tei Jt gusnliW d impwifefto demmi&e dminue de 

,S' r - D x 4 .S’ 2 “ fr. 


soil L'mirodutiiun du tarif cmuc done on ccart entre les pri* sur Ics dcus marches- 
Lx droit dc douanc augmciUc k prix dan* Nation I Pp ct di mimic If prix dan s Elrangcr 
& P-j, = Pr — (. Les pnwjupu;ur\ de Nation produisenl plus tie bid i un puis, plus- £kvd„ 
land is t|tie I its nmsDiiunnLeurs un demajldem nun ns : de la sente, une quaniitif plus faihle 
d’importaiion.s esi demajidfc dans Nation 4 mouvement de I H 2 slit ladmite MD ). Duns 
Hi ranger k prix plus has conduit a line induction de I' 0 fire cE a un accroisKcmcnl de la 
dumande : de ta sorte, il un resolle une off re plus fuiblc ilcxpirtatiun (mouvement de I .1 
3 sur la droite A'S). Airtsi, le Vtilume tie hie echange decline de Qw, le volume dans un 
regime de libne-tf change. ft Qp< le volume arvec un droit de douane. Au volume d’dchange 
Qt, la demaude d.’ importation tie Nation est tfgale Li FolTre d’ exportation d’Eiranger avec 
Pp — Py = t. 

l."aueroiseurnent de pnx dans Nation, de F\f & P, 1 , esl moindru t|uc le montanl lEll 
druii de damwe : en effet, une pariie Ju (trail de diouane est ahsorbee dans la baisse du 
prix d’Eiranger ee n'est done pas passde aux consommaleurs de Nation. (Test 1 ft une 
consequence normalc d’un droit de douane et de (mule politique comment 1 ialc qui limile 
les importations. Ccpcndani, cet effet est souveni crib faihle dans ta praliquc, Qiiand urn 
petit pays impulse un larif pour un bieu, la pad de sus importations dans le mareht? rtioruluil 
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du bien est tenement limilec que lit reduction de m;* importations tv a qu'un d'fci pes fuiHle 
sur ]e print mondial (‘des exportations ctra ngtncs), 

La figure 8,5 illustrt les cHets d'tme droit de douoDG dans In cas d’un petit pays qui tie 
pent a fleeter leu prix. r?l:rangerH d^purunion. Dans ce lsis, le droit de tkmane augment? le 
prix du bien import^ de son manlant lota], volt de P w a P u . + t. Lli production augmente 
de .S’ 1 a S 2 Landis que la consummation baisse de i> ] a D 2 . Lex importations du pays qui 
impose Ic droit dimmucnl done. 


& L3 La masum du montant da to protection 

Un droit de douanc sur un bien importc augmentc le prix que pcuvenl fairc les 
produeteurs domesliques du bien. Cel cfict csl souvent Ic principal object! I du tarif: 
pmtiger ]cs productcurs domestiques des bas prix qui re mi hern lent dc la concurrence des 
importations , £n analysanl cn pratique la politique commercials il imported? sc demander 
f ampleur de la protection qu'un droit de douanc ou unc autre me-sure commereialc assunent 
ctTcclivcmcnl. La rfponse est gdridralemtull CXprimiJe sous lonne d'un pourcerttuge pur 
rapport jlli prix qui prvvau drill dtiris un regime de libre-echiirigr. Un quota d"i uiportaLici]] 
pour ie sucre pourraLt H parexcmplc. augmcnlcr le prix rc\u par les preducteurs ankricains 
de sucre d'un nionlant de 45%. 

La me sure de la protection pourrait pdraitre dvidenle dans le cas d'un droit de douanc : 
si Ic droit de douanc esi unc ta.se ad valorem, proportionnelle a la valeur des importaLons, 
il dcvrail lui-mcme mesurcr le nwntanl de la protection. S L il s'agit d'une Uxc spdeiliquc, 
il suffirait de diviscr celle-ci par le prix du produit. net du droit dc douane. pour oblcnir 
1‘equi valent ad valorem. 

Cette marncrc apparcmmcTit simple dc caleuler Ic taux de protection sou live deux 
problemcx. D’abund, si ]' hypothec du petit pays ifest pas une bonne approximation, le 
droit de douane aura panic I lenient pour eflel dc dirninucr les prix dlrungers tl' exportation 
pluloL que dc relcvci seulertlCrtl les prix interieurset les effeLs Lies rue Mires HHYi riierci ules 
sur Les prix ei rangers d ex pollution peuvent quclquefois cue agmlicirifsL 

IL y a un second probkmc ; les droits tie douane peuvent avoir des cflfcls dttftrents sur 
les stgden iliiTdrentH de production d'un bien. On pent illustncr ewi r^r un example simple 
avec deux pays. 

Suppose? qiic Ic prix d'unc autontobik est sur le marcluf mondial dc bt'X'XiS cl que la 
valeur lies cuinposanles et pieces di^lJLh^es est de 6t¥N"KS. Comparuns deux pa>s : l‘un 
dentre eux vent proi non voir unu iodusirie de I’ assemblage (arid is que i’ autre, qui a dejj 
une Industrie de l k a&8cmldage, veut d^vdopper la production de ci>mipi.isa,ntes el pieces 
diftachecs. 

Pour cjicourager son Industrie automobile intCrieure, le premier pays cublit un droit 
de douanc de 25% sur les voitures tmporlees. permcttanl aux productcurs domestiques dc 
fixer un prix dc lOlXlOSau lieu dc 8000$ prcccdcmmcnl. II scrait. au vu de ceci. emone 
dc conclurc que I'industnc domestique ra;oit unc protection de 25%.. Avanl Ic droit de 
dciuane. I VHsembla^C uuC(Hnubiii; pou.va.it neulcmenL sc faint duns le pays si le tout n'cn 
dC'passait pas 2 (XH1$ (sxiit La difference entre le prix de 8 IXX31 pour I'automobik iisseanbliie 
ct un prix dc 6 WHS pour les piiccs dctachccsj;dcsorntai& [ J 'assemblage pourra sc laire 


1 En ihfrurifr (mad t'esi ifirwir«ril la tis en prabqua), un «i)ii aa dubdiw pciuuini inArcd tiimirtuti la pi k d m firxluciciu's 
rtjn’flshqirfij IparqOoeie da WlTZiEP 1 > 3 CVMi su Chaplina 5 |. 
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mime si le soul ecu va jusqu'i 4 OTIS (difference cnlre 3e prix dc 10 OTIS ct k coil <k$ 
pieces ddtach^es). Cda sign! fie que ie droit de douane die 25% assure auK producteurs m 

taux die protection effective dc 100%. 

Supposes maintenanl qm le second pays veut cncourager sa production mkrieure de 
pieces ddiactides el impose un droit dc douunc 4c 10% sur celles-ci : le cqfll des piferes 
ddtachfes pour 1 ‘Industrie dcmniliquc dc I "itHicmbldgc automobile passe de 60004 & 
6600$. Bier que le pays nail tntroduit aucun changemenl dans k carif des votliires 
assembles, il ewl moms avantageux dtisomiais pour 1’ Industrie domestique dissembler 
des voitures. Avant le droit dc douanc- il await valu la peine d 1 assembler locaicment less, 
voiiurea si cda poovait Sire fait pour 2 000$ (8 000$ - 6000$); apih 3© droll dc douane, 
V assemblage ne pourra prendre pl ace que s‘il pen! ctrc fail pour I 4QQ$(8OTJ$ - 6 6005), 
Par consequent, si le droit de douane sur Les pieces cklaebees assure unc protection positive 
aux producteurs de pieces ddtadidcs, il sc traduil par une protection negative de -30% 
f- 600/2 000) au niveau de I'assemblage. 

Sur based* raisonnements semblables h les economistcs ont misau point des fannuks 
de calcul en vuc de mesurer le degrd dc prelection effective qu'wne imlusirie panicnlitre 
tire des larifs ou d L a litres mesures commcrcialcv Les politique* commeetiales vistni & 
protnouvoir le tWvcIoppemcni dcoruimique pEir exempte (dtapiire 1 1) about isseni souvent 
I des taux de protection effective beaueoup plus dievgsque les droits de douane nominaux 
eux-jfkmes 3 . 


a. 2 Couts ©t a vantages d r un droit d© douane 

Le droit dc douane augment© ie prix d'un Men dans le pays Lmportateur at le ditninue 
dans k pays enpa^iteur. En Lansdqitenc.e, tes consomniateufs foul des pertes dans le pays 
importateur ct ties pains dans Le pays expartateur. Les producteurs font pour leur part 
tics gains dans le pays imporuiteur et des pertes clans le pays cxportatcur. In outre, k 
gouvemement retire des recedes douantercs du droit qu L il a impost Si on, veut nimpaner 
ces eoQts et cess txfnificcs. il cm ntfccssaire dc les quantifier La mdthode, pour mesurer 
les cowls ct Ich bdnfficen d‘un droit de douane, repose sur deux concepts de I 'analyse 
rtuertketmomique : le surplus du con^onfimateur el le surplus du productcur- 


3.2. 1 Le surplus du consommateur et fe surplus du producteur 

Usurplmtlu eoiwojrnnaieur mevure le montant des gains qu'un consommateur retire 
de sics achats eti EaLsant la difference entre lc prix effective merit pay© pur le consummateur 
et le prix qu’i.6 aura.it ete prcl k payer. Si, par cxcmplc. un eoriMmimatenr avail die* prftt 


2 Oi ddriirWt tar (ne#*monl to taux (to protection oltecdw (fun. sectsur par \ t'j- V^. | / fp w nni iqftwr apUifc 
du aecleur a iks pri* mrediBU* ri l T p In vglaw ,ii::nh-i: dans to eu dun urif douamer. Son, dans riolto e*wnpte : 
t \- 1 ip prix rnondiaj (to to vMura itaumtitoft, 1 : ; : - to pfl* mondial daa ptoosa dMacstosa t/i to droit ad ^atorom «v 
toBudllUMB inxrortoea el (f- to droit ad valeroin ssir lea p4«6 ddtach^afi. v™ pmiw wirilhwqij*, si to* droits da 
dduBrw iraltoBlBrt pw toe rex mondwu*. te awrere* I I'awpmfctoga un ton de protoetkm eltecieva da : 


1 T ~ V W 
% 


■ rV 


fid- A L) 
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Figure 0-6 Derivation du surplus, du consommateur p- partir de la cpyrhe de 
demands. Le Surplus Aj OvtiOmflUfeur Syf claque unite i^ndue esr la Merence. 
ertie ie prtr atfua' pay? ef ® tjoe ks awaw nn iw auraatt ete pr&$ a payor 


a payer $% pour s'tttlribuer un boi&seau die bid maisqtK le prix etuii sculcmenl dc 3$. le 
surplus du ccmsommalcur realise grace a cel achat scrail dc 5S. 

Le surplus du eomgmmatcur pevt clrt dcrivtf de la CttHbG de demande (figure 8-6). 
Suppose/ pax example que leprix maximum auquel les consummateur; sont prels 4 achetcr 
1 0 unites d 'un hicii cm de I OS. Par couslqueni, la dixie me unLct du bien achete doil valuer 
I OS pour les coasommaieun. 5i cl le valait mains, il s nc I’achetcraiem pas; si clle valait 
plus, ils auraiem accept^ dc I’iiebclcr mcmc si 1c prix avail Cftd plus clcv£, Suppose?: 
maiTUenanL que. [Karr amener les ainsmiunaieurs a achcicr 3 1 umttfs. il faille huisser Ic 
prix a 9S. La Ctflliime unite doit June valoir seulcmcnl L >S [mur les eurLsuinrualeurs. 

Si le prix esi de 9S, les consornmaieurs stun juste preis 3 adveier la un/ienur urtiie du 
hum el pur u£]»set|ueii[ ne lire ill uucun surplus du LunsummaLeur de celk'-ci. Els lilaient 
dependant prets ii payer l OS fxjur la dixidme unite : ils reqoivent done un surplus de IS 
de f uehar de cclle unite. Par aillcurs, ils pourraient avoir rSie prets a payer I2S pour la 
neuvifrmc unite; s’ il cn est auui, ils refoivHt uti surplus du consommalcur de 3S sur celte 
unite ct Art peul continuer de la smte. 

On peut g£n£ral iser 3 partir de eel esc tuple : si P esi le prix du bien el Q la qu antile 
demandec it ce prix, le surplus du consommateiir s’obiient cn soustrayant P fads Q dc 
la surface sous la courbc de demande jusqu’au point Q (figure H.7). Si le prix cst l\. la 
quantile demanddecst Qi ci Ic surplus du (mnsommaicuTcst la surface marquee dc la Icltrc 
a. SI le prix tnmbe h f\, la quantity detnantkie passe h Qv tt Ic surplus du cansonimateur 
augmenle pour devenir egal 3 a plus la surface addilionnelle b. 
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Le concept de surplus du pmducleur e&t scmNiihle, Un products nr. qui cst prill ii 
vendne un Wen jwur 25 mu is cn recoil un prix «Jc 5 5, gagne un surplus du producteurdc 35. 
U mEme procedure que now avons uiili^e pour driver le surplus du consoamutcur Ue 
la onirhe de demands peui Ere utilise pour deliver le surplus du prndueieur de In eourbe 
d'oETre Pour un prix /' et Line quantity Q ofierte A ce prix, le surplus du producreur e*t 
(P x Q) mains la surface sous la eourbe d'oftre jusqu'ii Q (figure ILS), Si le prix esl P l , la 
quantile offerte sera C^ 1 : Ic surplus du producteurcst ulors mesurd par la surface marquee 
c. Si le prix passe a P~, la quanlik offertc passe a Q 1 ct k surplus du produetcur augtnenle 
pour fire (fpl I c plus la surface additiimncllc d, 

CcTiaincn dcs diflieulics soukvdes par ]es eonecpi-H de surplus du cauommateiir et du 
pmd.ueteur haul dcs dil liculles techniques tie calc u I que nous pouvcins mnetlre suns risque . 
I L est plus importani desc dcniLUidcr d. lant pour Ic praducteurs que les consonunatcurs. ces 
surplus directs otHcnus sur un maretk Jorvne me-urem adequate incm lex it it in* sockutx. 
Les txfndlioes cl les cuflls uddininunels qui me scrukrtl pas eompris dans k surplus du 
ConHommaleLir cl du pruduclcttr constilucriL en c 1 1 cl la hu.se den arguments It mi ml us au 
chupiine 9 en faveur iTune politique commerciale active. Paul I' instant eependanl, nous 
limitcmns mure Attention mix. coots et hcncliecs tcls qu'ils snnr mesunfs pur les surplus du 
CQ nHi>mmaie Of c! du pnidLicleur. 
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Q 1 Q* QBrttilf.a 

Figure fl,U Geometric du Surplus du prOducleur„ !~e SuipiuS ^ fimfucfair esl & la 
sur fee atrdessus de Sa court# d’offrc ei sem le prix. 



6,2.2 ta mmut0 covfc j bMfoftt 

La figure S.9 repr^me ks coOls el befnjdiiees d'un ditiii iL - douanc pour It pays 
importatcur. 

Lc droit de douane augmenle le pHx Lni^iftirde % i FV mai s diminue le prix dtnangcr 
d' exportation de Piy 5 Pf (voyei la figure 8.4). La production inlcrieimc s'aceroTt de S' 
a S- landis que la cofisommatioti int^rieure diminue de Di k Pi- Lcs coutx el benefices, 
pour lcs ditTdrenlsgfiiupesde population aifrcics mhii esprmies. par la semmt des surfaces 
eoTrcspoiidant a cinq zones dcnommifcs a, b t e, d t e. 

Consid^rons d'nbord le gain de.s pnducl(on dofllttt igues.. Ceui-ci resolvent un prix 
plus £leve qtii se traduit done par un suiplu* du pruduclcur plus important. Comme l a 
monlrc la figure 8 . 8 . le surplus du producteur usi ifgat a la surface stiucc sous le pri \ el 
au-dcssus dc la courbe d’oft'ne, Avani F application de la ine, le surplus du prwhietcur 
tflail epl d la surface situtfc sous Pu ct mu-dessua de la courbe J’oiTre; comme le pri*. esl 
pus£ | P T . cc surplus s'acendt de la surface noitic a. CTette surface consiitue lie gain da 
produCleurn lire de la Hue. 

Les consommateurs domeslkjties toot confront* a un prix plus flevtf cl leur situation 
se ddt^fioie done. La figure SJ Fa montre. le surplus des cnuamintfan esi £gal it Lj 
surface situtfe juuHfcuu du pri* ei cn dcssous de la courbe de demaruJe. Cotnme le pH* 
impose aus eonsommatcurs passe de Pw i P T. le surplus du ctwistimmateur diminuc ck 
la surface notec a + h +c + rf. La ta.se induit done une perte pour les consommaieuni. 
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Figure fi .9 




S' S 2 D 2 O' 
psrteducwBomnwlfur <•? ■ 6+ c* d) 

: oain du producreuf \a 1 

iwwttHdouanltaadu geiWBfnamwtf (c ** ) 


QwiftinLQ 


Couts ft b^r^tipfS d un droit de douane pour le pays impDrtateur. 

In coOt$ tfbtn&ic&fe e dtffrsns flukes ueuwsnr df.-e nepresanfen parts eomm 

<te$$ttrl$G9$ 


II y a encore un troisiirme acta m dans ce jew ; Is gouvememenl, Le gouvememcnt fait 
un t'jin (.HjrrcsfXMidiiriL aux teeettes douanieres- qu'il colleete Celles-ri sont Agates au. 
droit tie douane t (bin It- volume Jus importations; ce dernier pent s + exprimer coniine 
Qf ■ D 2 — S z . Com me t — Pf — Pj-- Ics reecrtcs du gouvcmcment sont dgalc* a la 
sommc dc* dcua surfaces c + c. 

Comme ccs gains cl ccs pertes affcclcnt dc* groups* dc personnel diffdrentes. 
revaluation cout-bdndficc glotwlc d^un droil tic douane depend dc la manicr? dont nous 
^vutuons un dollar dc bdrkficc pour ehaque groups. 

Si. par cxcmplc, Ic surplus du produclcur Tcvient pour la plus grande part a dc riches 
propridtairesde resources larvdisquc lesconsommalcuni sont plus pauvresque lamnycnnc 
de la population, le Limit de dtruane seta LOnsiderti d'une maniere di litre Me par rapport a 
la situation l>u il frapperaii un biun de luxe achetti par le* riches rtiuis pnoduit pur ties 
(ravailleurs i h as salatres. Le r&le joue par le gouvernemenl imroduit une ambiguile 
supplememaire : celui-ci va-t-il utilizer scs rccettcs pour linanccr des services publics 
rkee&saires de maniere vitile ou le* gaspi Her pour couvnr dc* depassements dc budget ? 
Malgrdccs prubltmes. Ics analytic* des polilitiueseomrneTeialesehercherit cnDfmmftnmit 
acalcuicrl'cttci ncl d‘nn tlroil de douane sur le bten-elre national en i turn tenant rhypolhese 
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-gam ds lernw&d'echange (a J 

Figure 8.1 0 Effete nets d'tin droit do dauane stir It blm-alro. Las tnangids oirtfjrtis 
npnfamlM hs purlsi tfMjciflnca famfts qas (e iK&n&t § rapriHnfe fe gam dies 
terras d'eckange. 


SLLL\iiii I l' ; l;t valeur maiginale du yam mu dc lj perte d‘un dollar a I;l meme vak-ur socialc 

pour chaque poope. 

Oect nous permel d* examiner I’etfet net d'un droit de douane sur te bien*etro. Lecoul 
net d’urt droit de douane est : 

pane du consoitimateur - gain do pnoducteur — recedes du gouvemeineni (8.1) 
ou, en rempla^ant ccs eonccpls par les -surfaces de la figure 8.9 : 

(a + 1 + c+d) - a — (c 4 e) = t ■+ d! - e U$. 2 ) 


H y a dote dev* "triangles* qyi mosUKUt len penes ei on -rectangle* dmii la surface 
uon^iitue an gain compensiiteur. On peui imerprdter coovne mil ces gains et ces penes : 
Les triangles de penes reprdsentent la pene d'eflidenee qui derive du fait qu'un droit de 
douane provoque de* distortions dans let reactions ^nnnujurs; ie reciangle reprtfseme 
let gains de tomes d’dchange qui vicnnenl de ee quo ie droit dc douane abaisse les pm 
Strangers d’e.t portal ion. 

Le gain depend de la capacity que Ie pay* imposant Ie droil de douane a de fair? badaser 
les print d’ex portal ion dirangers. Si Ic pays nc pent pa* affeeter les pri* tiKndiaui; leas du 
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^pclitpays.^ il lustre & la figure 8,5}, l» w f, qu» repr^senic ie gain tie* ternies d'&ihange, 
disparajt : il cst flair dis tors que If droit dc douanc riduit Ic bicn-£trc. lc droit de- dnuane 
proioquc dcs distorsiorw dans Ics nfaciions tics pniduLicurt et tits consommsiteurs en 
b induisanl k sc componcr cornme si Ics importations, etui cm plus cteres qu'elles ne 
le sont cn nSsiitc, Lc cool pour I'dcouomif de consommer one unik addiiionnelle est 
Ic prix d*unc unild d’ importation suppkmeniirire: eependani, aniline Ic droit do dnuane 
augmcntc Ic prix mien cur »M-tens do pi* mondial, Ics coftsommaieiirs rddttisenl leur 
consummation jusqu'au point uii I 'unite iliargifiak kur apporte un bien-Sir? £gal au pfis 
inkriciu, ycompris le droii de douane. La vakur pour I 'economic d r une unite additionnelle 
tie production esi k prix de I'unik d’ importation que la production pemust d’dparguer; 
L'cpertdani, Ics producteurs domestiques poussent la production jusqu'au point uu Ic coni 
marginal est^gal au prix. inidrieuravec ledroil dc douane Indus- Ainsi. T economic prodtiit 
&]’inicricurdcs unites addiliormcllcs <T un bkn quVUc pmirnui acqufrir I mcillcurcompie 
a I'ctnaugcr. 

Nous avons, un oonsdquence, synihdtis* ks effect nets d'un droit dc douane a la figu 
re B. 10, Leseffets nggatifc sont reptdscntcs paries deux triangles fret rf. le premier triangle 
esi la pert* de d&torskm de production : die restflte du fail que lc droit dc douane amine 
les produeleursdaniestiquesi produire une trap grande quuntild du bicn, Lc second tri angle 
cm la perte de dfetocslon de emuommalion : elle re suite du fait que les consotnmatcun 
coosomment une quantity Crop faiblc du bicn. Par rapport £ cc* pcfles L ii tnui lenireompie 
du gain des tenues de ^change qui est mesute par ic rectangle e : il resulte dc la baissc 
du prix Stranger dcxporlalion pnmsquec pur k droit de duuajie. Dans I* eas important du 
pel Ll pays qui ne pent! afTcclcr signifiealivcinent le.s prix Strangers, ce dernier effet disporait 
de Mine que les au'jt-, du (Iroil de douane qn rxcMcnt sans Equivoque les iktkfkes 


8,3 Autres instruments d© Id polfflqu© commercial© 

Les droits de douane constilucnt In forme la plus simple des politiques commerciaks 
mais, dans le monde modemc. la plupan dcs interventions pisuvemementules en nutifcre 
de politique commcrcialc prcnncnl d'Uftna forme* eomme les subsides h I'esportation, les 
quotas d'iruponalion, ies restrictions volontaires dVxptMiaiion et la condition d'OKdcution 
lot mk. Heureusemem, il n’est pas difficile de compnendre e«s mcsurcs commcivialcs une 
fois que nous jvons oomprls l’ analyse des droits dc douanc- 


8.3 } La ftuSorte ctes subsides & rexpoftafion 

Le subside i Pexponation cm un paiement fail a une tinne ou un individu qui 
vend, des biens i V Stranger. Coin me Ic droit dc duuane, le subside i V exportation 
pout •dire soit specitique (unc somme dctcrmince par unite vendue) on ad valorem (une 
cenaine proportion de la valeur cxportec). Lot^qu'tm gouvememcot attribue un subside k 
rexportation, tes vendcurs cxportcront le hicn junqu'au point t»ii le prix int^rieur cxcide 
lc prix i I’^tratigerdu monlaut efu subside. 

Les effeis stir les prix d'un subside i ] L csportalion m>rff exacleuncm 1’ inverse de ceux 
d'un droii de douane [figure 8,11 >. Ijc pri* dans le pays tl’expt»rtatkjn s’accroit de /V 3 
P y , TouiefoLs, ctvmme le prix dmis k pays, d' importation torabe dc Piv a P$, In hnussc 
du prix cst [iioindre que le subside. Dans Ic pays «l‘cspratatit»n. les consommateurs font 
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• pens (ftjoonsommatesur (a ♦ bj 

= court du sud&ide pour le gourernement (b+c +d+e*t *g) 


Figure 6.1 1 


Elfets d un subside a I'cxportation. Lfri stibsxto A i'expartatiofi a.?/riejwe *sw 
prur datis to pairs aqwrtateur et tes in m dans i& pays importateuf. 


unt perte, les pnidueicunt feme un gain tt le gouvcfflcmem penl puisqu‘il doit faire In 
d^penjit: confc&poridant uu subtitle. La pertu ties C4rt$WllltCIHI cst la surface n + b; lc 
gain den producieurH esc la surface n + b* n; le subside du guuverfleatem esi la surface 
b+c + d + c + f + £r. Lii pertc ueue de bien-Slre est par iiuns&|iit:iiL la summc de.s surfaces 
b+d+ t+f +g. De oes surfaces h et d reprtJsentem Les penes de disiorsiurt de cunsorniiiatiun 
et de production de la metric inauieic que dans le cas du droit de douatre. En plus, eten 
opposition me le cas du tank le subside a f exportation diteriore les lermes d'ocKange en 
diminuanl les pnx dcs exportations sur les marches ctnuijcrs de Ac & P$- Ced provoque 
la perte additaonnelle de temies d'echanpe e + / + g : elle est £gate k iV _ Pg fois la 
quanlik «ptirt£e avec subside. Aidm k subside a I' exportation entrain? sans ambiguity 
dev couis l|lii excellent scs bcndfices, 


Etude 
de cos 


La politique agricole commune europeenne 

Depajis 1957 , six pays d'Eurape Occidentals 1 — AUeroagne, France, Italic, 
Belgique, Paya-Bas et Luxembourg — aunt memhres de la Cammuna.pt^ 
Economique Europeenne its furent rejoin ts uLterieurement par te Royaume-Uni, 
1 'lila.nd.e, te Danemark, la Grace et plus recerament per I'Eapagne et Le Portugal. 
Appetee mauitu nunt ^Communaut 4 Europeenne- {(JE), elle a eu see deux effeta 
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PltK,P 


tFmCervgntion 


PTi*Ue 

sans 

mportaEion 


Prix mpodigi 



BcpariaSion& 


Quandle. Q 


| ■ emit du subside pour le aeuvamamairt 

Figure B. 12 La politique agricole commune de I ’Europe, apnec/e? sod 

tinA s uhIkus dss mancMs montSM/x el un sabskte & I'exptirtekon p&tm t de ae 
o'es smpftw qj* w r&urt#H 


les plus important^ en metiere de politique commercials, D'sbord. Les membies 
de la CE out suppdmti tous les droits de dou&ne qu'ils avaient L'un par rapport 
a 1’autre, cream aims! une union don aiders (celle-ci sera disco tee au chapitre 
suivant). En second, lieu, la politique agricole de le CE s'egt tiaduite pat un 
programme massif de subsides a I'expo rtation. 

Ld poLUtqua ayiiwlu commune (PAC) de La. CE s'Bxpruna d’abord non par un 
sysiAme de subsides a (‘exportation mats par un effort pour garantir das prlx 
sieves auK agriculture euTopfcens : &ceteffet, la CE echetait les preduite agricoles 
chaque this qua les pmt tombaient en-dessous d'un certain seuil d' intervention. 
Alin d'empecher que cette mesure provoque un groa flux d' imports! Lons, elle fut 
appuyee par des droits de douane qui compensated!: la difference ant-re les prix 
agncoles mondlaux at leur niveau dans la CE, 

Depuis 1970 Dependant, cesprix d' intervention so sent reviles a ce point sieves 
que I' Europe produisait plus que ses oonsommateurs ne voulaient ache ter a lots 
qu'eilo seiuit, dans un syslirtlo do libse-OChajiyO, iHipOitatdCC do La pLupftrl d«S 
products agiiooles. La CE so tiouvmen consequence ubliq&o d'acbctui ot do stockur 
d' immerses quantity da produits agricoles- A la fin da 1 985, Las pays europ&ens 
avaient stocks 780 900 tonnes de boeuL 1,2 million de tonnes da beurre ei 12 
millions de tonnes de bLe. En vue d'eviitai une croissance illimitee de cea stocks, 
la CE se tourna vers une politique de suhsidiatian des exportations a fin de se 
debaiassei dea excedanta de production, 
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La fluora -&.13 itvOUTj* (ominAni la PAC tunctlaiiM. De tout* Evidence, *11* 
ies ^emble ssxact©TO©fi.t *u suhslrte a 1 expectation represents a la figure 8.11, 
ttauf que l'Europfl aeiait en fait un importateur net dans un regime de libra* 
ecbEiuge La piix d r intervention «st fixe non leukueut au-dusus du prix mondial 
qui prOvaudnut an son absentia maie auesi au-dft(p*u 6 da priw qui 6 qalli»*r*it la 
d«muKto ec l'offre mlse sans importation^- En vue d 'exporter 1 ’exoedent qui 
an idittlUi, la CE atthbue un aubside d'eapartatian qui aunpense la diff4r«n» 
©litre las pirn nsondiaa* et les prix en Europe. Lee exportations snbsicfiees 
tandent eUefl-paj&mea a d£ primer 1* prix mondial, accroissant einsi la subside 
neceBa aii e line analyse cmit-henefice montrerB.it cLarr ament que Les routs tot but 
pour lee co nao rmnat e u is et las conn ibu a bias excbdant las benefices allant am 
producteur#, 

En d 4 ptt des OQdta net* r.o i:ft if Le: Abies entrafrita per la PAC pour lea ocauKHn- 
mateurs et Iw ctmtriijuables euioptens, la fore© politique des agricuiteur* de 
l’UE fut. telle que La programme ra°e gu 6 re connu de eontroverse interne effioaoe. 
La principalB praasion qui a'eat opposte 4 la FAC eat venue dee EtatS'Uma et 
d'autres pays exporutaius da blaiur alimantairw : cuu pays so ploignaient que 
las subsides & ('exportation do i Europe ab&isMient le pw de lours prop res 
exportations. Pendant I' Uruguay Round (dont nous dkscuteioRS au Chapitre 9 ), 
las Etats-Unis exigaraut anitialement la fin definitive des subsides eutapeeius 
pour Pan £ 000 . Css exigences furenl tinatemem reduites consider ablement. majs 
1 ’ op position des agnculteu rs eiiiop&ans a touts red uction entrains presque I' 6 c he c 
des negotiations Les Ettats Unis accepterent finale men t une reduction de oes 
subsides d'enviian un tiers sur S ans. 


8.3 2 La th&orie das Quotas d imporfahan 

Le quota d'imjMMtaltan est uric restriction direct© stir la quantity d’un bicn qui peut 
title impoitce. La restriction est gthitfralemcnl mi seen oeuvre par I’ octroi de Licences a ties 
individusiju cnlrcpriscs. Par exemptt, les Elabi-Unis nut un quota pour le s imptmalitnT.s dc 
frontage* dlnntgers, I** seeks. cntreprjses I qui ii csl peTTTmd'imporier le fnwiage tontdc* 
socidtds eommereialcs done chacune revolt le droit d' importer Line quanltid max [male de 
frtHHAge cbitqiM aticiAi ; ladimetisiM dii quota dbrtt tihaqu© enirtiprise dispose ext Itoset- sur 
IcsquanL^i qu’elle importait dans ]e passe. Dansquelques cas important*, principalement 
le sut-te ei Its v£i©menls, le droit de vendre aus Etais-Unis esl aiiribu^ direciement au\ 
gnevenerments des pays, cxpnrtaleiini. 

I! imports d'^vitcr I'idfe faussc que les quotas Umitcnl Im importations sans augmenlcr 
les prix lnttfrieurs. Un tfuttia d *impartatwn augment? toujtmm te prix inlerieur du pmduit 
imptirte , Lorsquc les importations, sont limite le resultai irtimsdiai cs( que, au prix 
inilial. la demands du bien exekte r off re inE^rieure plus les importation s. La concurrence 
des eonsomntaicurK fait aujjmentcr le prix jusqu‘^ ce que lc murehtf t'tfquilihrc. En fin 
de compos le quntn il'iDIpOiiliinl augmeOteni le prix int^rirur tin rapine mnnlarU qui’urt 
droit de douaoe qui limite les iniportations au mfme niveau n I faut faitt exception il’um 
inortopole intCrieur o4 lc quota augmente les prix dans une mesure plus granifc;on peut 
consultcr I ce sujci la secondc annexe a cc chapitre). 

La difference entnc un quota et un droit dc dnuanccst qu'avec un quola. legouvernement 
neppr^oii pasde nceeties. I^rsqu'rin emploie m quota au lieud'un tanl pour restreindre 
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tes impoTtalions, la somnw d' argent qui serait appame comme recetie du guuvemeinem 
avec un Ml de douanc va & eeux qui ne^uivem les. licences. d’ importation, quels quails 
snicnl. Ixs Jcicnlcurs dc licences «nt capable* d'achclcr Its produits d‘ importation el 
de les njvtnjit a un prix plus hnut jiur It nwebt 4 inlcricur. Lcs prolix ainsi realises par 
Its dclentcur* tie licences d "importation soot eonnus sous Ic nom de rentes de quota, 
P«ur determiner les cowls et les Wnffices d’un quota d‘ importation, il cst done csscntiel dc 
dilcnnincrqwi reeweilk ecs rentes- Ltinquc its droits de vendre sur Ic irarchc intericursonl 
auribwdx an* gouvcmcmcnts ties pttys csponaicttrs, cummc c‘esl souvent Ic cas, la rente 
esi transferee a I'^trartgcr : Ic tout du quota pour le pays devient ainsi subsiantietlemeni 
plus t levnJ qwe celui d'un drwil de dowanc Equivalent, 

Etude ( Un quota d 1 importation dans la reallte ; le sucre aux Etals-Unis 

tJ " : ” S J Le problem® du auere aux EtaM-Unis est semblahJe, dftiu eea oiiplne*, au 

problems de 1' -agriculture eu.rop4erme : la gerantie de prix intarieui pour Se sucre 
acoordde par le gouventement fAdAral a portA les prut aux Etatf-Uni? uu-d^flflUfl 
du niveau du prut mondial. A la difference de la CE os-pendant, 1'offra i n tfcrieu re 
aux Etats Ums n'excode pas la demands intdrieure. Les Etate-UniE ont done ill 
capables de mamtemr les prix mteiieuis au niveau pro;ete a vac un simple quote 
d' talipot union sur I® sucre, 

Un trait psuticulier reside dans le fait que Sea droits de vendre aux E tats ■Unis 
soiit alloufts aux gouveme merit* Atrangera qui les rtpartissent 4 leur tout entie 
teurs propres ressortiasants. Ain si done, tot ate rente que I can qua qui n'est pas 
u.-iptumi: grAc® »u dfO«» dffdwtm pUve *ux itiing-fu*. 

La figure S. 13 illustrs une estimation des effets do quota de sucre en ISSCl" . Le 
quota diminualjes importations d environ 3. 13 millions de tonnes. La consequence 
an tut un piix du Sucre aux Etsts-lfnis supArkeui au prix mondial d'un pen plus de 
40%. Le figure ooitaiddre quo lee Eiats-Unls sons, un «petlt» pays poiu le marche 
sucrier. c'est-A-dire que le suppression du quota n'aura pa® de consequence 
significative sui le prix D'apt&s ceue estimation, le libra ichango doublerait 
approximathrement les importations de sucre. jusqu'A 4.12 millions de tonnes. 

Las effets an fcatme de bien Atra du quota d 'importation sont reprAsentAB 
par las surfaces « . b. <\ d. l.et c o nsoiam Bleu r s e it a simian a perdant le surplus 
fl ■+ tr ■+ c +■ rif, qui represents une valent total® de 1646 mil liards de dollars, Un© 
pan tie de cette pert© constltu# un tiarisfart vers: les producteur* des Etets-Unls, 
ptoducieurt qui gagnent un turpln* de t A 66 milliards de dollar®, soit la surface 
«- Une parti* de cette peite con e tit u a la distortion de la production, b (soil 0,109 
milliard} et la diatoraion de la conaommation, >£{soit 0.076 milliard Les rentes aux 
gouvemements Grangers qui peroivent lea droits ^importation soot rAeumee® 
par la surface <\ et valent 0,395 mil liard de dollars. 

La perte nette pour las EiatS"UniE esl: Cigala aux diafjOTBiniiB (/r + r/| plus les 
rentes de quotas (c], suit un total de SiCl mULionS d* dollars par an, NotOns qu# la 
plus grAnde pajrtie de cette perte nette ptovient des droit £ d'imporiftlioil payAs 
mux paya fitrangerg ! 

Le quota du eucie illustre d‘une faon extreme le fait qua le protection 
a tandanpe a hflr.eficre: a un petit group© da producteurs, chacun d 'antra 

3 U 1 :,: i: --iii* w>.:i ih n f’ ■ ■ - ■ ■ st Euk>ti (1994J. dU Jdi r- vi fecturea mmpfSnientiii'es. 

t f.i' \ ■ i ■ f : 1 1 1 1 1 ■- Mbg^rrHnafil leur rmcUla qui iqipw qua las tomni COu ra -.i: -;l !!Ml pm&ts ti iyi: ■ i|ft pftu 

(Hub pour du sucre sn^rkwi n4[H4 (■ - cas 4 b hbrs echanos 
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3,13 rtiillkns de tonnes 

= perle du conaommaleur id +& +C-H3 1 ) 

- gam du prorhirteur 1 3) 

= rentes de quota [c] 

Figuco 0.13 Le quota d 'importation sur le sucre aux Elats-Unis- Le guota 

rfin^fWtSfWi an r <e SiKTd r&fwi to inrpwiSftins □‘environ ,'3 mwin? <jv rites u 

atfertfu pn ras de I'Btum Mange fi en restive que le p^; do ajcrd tof de 4665 
par tonne arr lieu de 280$ du marfM mond&a. 1 tea en'.r-voe un Jain pdtrr to 

produclmim de suae anrrtN^carns mais one parte (nen plus imporianfe fw to 

oormimdMiBurs des USA On rw wlrauire pas de dam de corupenstifw dans to 
iwnus du gouvewmew car ce son? to pflujupT^TipnlS itrangars gu 1 perpavwl 
to rdnto de guota 


eux paroevant un benefice important, aux depends d'un grand groups die 
consommaEaurs, chacun da cob consommataurs ns davant supporter qu'un leger 
cout. Dans l'exemple, La parte annuelle des oonsornmatouis sb monte a environ 
6S par habitant, voire -25S- poui une famUle movenne. II nest done pas surpronant 
quo I'^toeteur am-^ineain moyen no ae rende part eqmpte do L'esiLsience de eo quota 
etqu'it n'v ait done guere d'oppositson reoLLo, 

Pour lea producteurs de sucre. Le quota constitue uns question de vie ou de 
moit. 1/ Industrie EUCTiere americaine n'empLole environ que travailleurs. 

I«f gams du piodurtoaa tirt du quote, topresonteni; done un subside tmpLiciie 
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d 'environ 90 000$ par travaiUeur. Ced expliqueriit ais4ment qut les pioductaun 
da *ucrs vont %tb* fccfleraent *» mobLLUer pout ddfandra taui protection. 

Em gtofesi, tee ©pposanls a la protection essaient d© slmcturer teur cnrique 
non, ©si tftrrijifl de surplus du co nwmmut e ur pu du prod u-ctevr naeis ©ei. tprasa 

du ceflt pour tee conaommatewa da chaqua impfoi par un* restriction 

d 'importation. Lea 4conomiatea qui out analyst le aecteur sucriar decLarent qua 
tn4maavac du libra ©change la majeuTe psrtie da Pindustite aroericaine sirnwnait : 
it n'y aurait qua 2000 A 3000 travailteurs qui davraiant changer. La coOt pour )e 
consommataur par empkri epargnfi e#t supertew e 500 0001. 


3.3.3 Lm accords voSonlair&s 6 exportation 

IjC» accords viJontaiirH d’cApaibtiin (AVE) Wr/r aitary Export Restraint - VER) 
cundilueot une variance des. quotas <!’ importation : on lest appelle aussi accords volontaires 
de restriction lAVR) [Voluntary Restrain! Agreement - VRA) ffelicitons P administration 
bureaucratique charge des mexure* commercialest poor sa capacity de Conner It touts chow 
un sv mbHjIe en truss lettres). Uo AVE tsi un quota sue les importations adininistr^ par le 
pays exporiateor au lieu de I’eire par le pays importateur. L'exe triple le plus fameux est 
la limitaiion que le Japon dut mettne cn eeuvre w se* exportations de voilurK vers ies 
Etats- Unis i paitir de 1981. 

1 4T« AVh Stmt gdntfralcmcnt imposes sous la pressinn du pays impofluccur ft le pays 
exportateur v consent pour eviter d'autres formes de restrictions. Comme nous le verrons 
au ehapitre 9. les AVE out certains avantages politique* d juridiques qui one fait d'eux 
les instruments prdfergs de la politique commencialc ay ©ours des deniiercs annfes, D H un 
point de ntc tfeonomique, le* resirielions volontaircs d'n portal ion writ cn toys points 
scmblabks. h des quotas d’ importation donl le* licences Mint aliunde* & de* gciuvemcmenis 
Stringer* : db dfc* Ion, trfes ciwlewws pour lc pays impartateur, 

Un AVE c*C toujnum plus cinrccus prior Lc pay* import ateur qu'urt droit de duuuite qui 
limilc l« importations du memo tnomam, U difference claire : e© qui aurait £i£ uue 
rcccttc douamirc dans le ca* (Tun droit de douune, devienl uric rente pay A; il urn pays 
Stranger dans les AVE. L’ AVE cause done de route Evidence une perie. 

Une iiude nfcente sur les effets. de trass restrictions volontaires cf exportation majeurcs 
aux EtatS'Unis — textiles et ^temenls, acier et automobiles — montrc qy ‘environ ics 
deux tiers du ©out de ccs restriction* pour les arrwtJnrrtuncupi sonieonstituds par les rentes 
atlant aux Strangers'*. En d' autre* mots, la plus grande panic du cuut dot du (.ransfen 
de revenu piutdt que de la perte de distortion. Ce calcul met aussi en valeur que» d’un 
point de vue national, les AVE sent beaiacoup plus coOtcux que les droits de douane, Elant 
dwindles conditions, la preference que lesgouvemements montrcnl gdncralcmcnt pour Ics 
AVE piotdtque pourd’aulres mesures de politique commercial, demandc ft ctrc analyse 
soignettsetnenl. 

Certains accords volontaires d'exportation concemenl plusicurs pays, Laccoid 
multi latdral lc plus connu cst V Accord Multifibres, qui limilc Ics cxpurialions textile* 
en provenance dc 22 pays. Ccs accords multi lal^raux de nestrkitons volontaines sum a 
nouveau conn us sous forme d'un siglc de trois lettre*. ADM, pi'rur accords de discipline 
de marchd ( OMA s Orderly Marketing. Agreement}. 
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Pfindiint la majeura paitie das an ness I960 el 1970, I’industrie ann4jioaine 
de ['automobile fut large merit A L'abri da la concurrence des importations, on 
raison des difference® dans las types de ventures achatees par lee conBommalou re 
unMoaiAa « *iren$&fs. Las Ath«t«u» om*riceuif , invent dull ua -grand pays 
avee un# essent# A bas prkx> prAfcreisnt d«$ voltur« beaucoup plus gnnd«i qu« 
lea Europeens ou les Japonais. D'une m a mere general®. Ees ftrmes etrangeres 
moment dhoisi de ne pas s'attaquer au maxcJie americam de la grande vesture. 

Ea i$n dependant, I* forte hausa# daa products p4troliers at k* p*nuii« 
tomiMiaiiat d‘«sseitc* un«]^rft»t la march* am*hcain * m tourncr dt manure 
trGs «ond«in« wars las petite* ventures. Is* producteuis japoneia. dom lea 
coflt* BVBliont de touts fafon diminu* reledwemem * ceux de leu re concurrent# 
ttadticaint, s&tiksat »u k march* pour aetiafatre la demand#. Comm® la pail 
du march* pile* par las Japonale sugmentsit rapidement et qua la production 
amtiricolne dimmusit. de puiseentee force# politique# au* Etets-Unie fluent 
presaion. pour que I'industrie automobile am*ricame soil protegee Fluid! que 
d'agir de maniete umlalerale et de risquer ainsi de creer un e guerre commec ciale. 
le gouveinement aanfrnoaiji d«iMdd* tit goavsmsdttitt jtapori&te do tmtlwi tat 
exportation*. Lm Japomri* eralgnabent qua lee Etete-Uni* n* preiuient dee 
me&ures protection mates unilatecaies s*i!s ne s'etxecutaient pas i ils roarquArent 
done leur accord pour limiter lea ventes. Le premier accord, era 1931 limita lee 
exportations de vultures japonaises aux Etats Unis a 1,66 million de ventures. Une 
revision de l'accord porta le chiffie a 1,05 million en 1SB4-1M5. En IMS, on laisaa 
devonic caduo l'accord, 

Lee effete dc oeite restriction vnlonisin d'expoi l&tfOn sent ccmpliqu^s pas 
plusiffiujs facteurs. D' abend, les voituMn am*ricain#s et japoaaiseB ne sw paa 
dee substitute patfait*. Eneuite, 1 'Industrie |*pon*Lss nipondlt datit un* certain* 
raesuie au quota en relevant la quanta da ses produits, vend ant de grand es 
vultures avec plus d'accessaixes. En t roisieme Hem, l'industrie de la vulture n'est 
de tout# evidence pee cuuipetLtLve. ttoanittOins, le# consequences fuient dens 
■'ensemble cells# que iwtw discussion precedents des restrictions vohmtaiim 
d'exportetkm nur«it pfedites : le ps» des voitures. japonaisei era Etata-Unis n 
releve et 1 *. rent# fut racusilli# per l#s entrepilae* JeLpofiewee. I* FTC «tim# lev 

couts totaux de cetta me sure pour lea Etats-Unis a pri-s de 3,2 milli ards de dollars 
en liB4, essentiellament sous Forme de transfeiEs au Japan plutot qu'en pertes 
d'affiefeno#. 


8.3.4 la condition d'execufion locate 

Le oendilktii d'trkiiilm kale cst unc rcplcmcniaiinn scinn lequclk une ien»ini; 
part d'un produit final doit Sire exArutlc k 1 'inttfrieur du pays. Dans certains cas. oeite part 
est exprim&en unites physiques, oomme dans les quotas am^ricains pour 3 e» importalions 
de pdirplc (voir plus loin), Dan# d' quire# cas, la cundilion «l exprimtfc cn valour: un 
pcsurccnlagc irtiniinal dc la valcur du bien doii^tne concur u 6 e parde le valour ajoutte cn 6 £c 
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dafls k pays,, Left pays Crt voie ik (Kveloppcmcnl out l«nwnKnl utilise ces lepsisliouis 
J ' rxiftutinn locale pnurmjfcr (Tctcndnc lewr base manufacturiinc du simple assemblage 
vers la production tie pruduils intcrm&Jiaircs. Alm Etais-Unis. unt legislation d'euvurum 
l4K.ale pnojr 1' Industrie ay [oindbilc fui propose cn L9&2mais cite n 'em jamais de suite, 

Du point de vue des producteurs dome-stiques de pieces detaduks, une rdglcmefflatioti 
d'cMfcutitm locale fovmil une protection dc 3a memc maniirf que 3c felt un quota. Mais, 
du point de vuc dc? entrepriws qui doivent acheter sur place, b effets. sent quelque pen 
different*. La condition d’emkuLion ItKraJe ue place: pus uk limite antic air les- quaniit&i 
irttpirridfcji- Elk ptnHd acts. firmest d 1 importer plus, ptiurvu qti'cllo leh^loit Locale metil 
pli». Cel j sjgriifk qite k priifc effect] I" de.s iittmnti pour 3a firme eat one moyenne des prii 
ties intrants imporkx d dc ecus produils locale ment. Qu h (W-oe qu'une voiture mlioiuilc ? 


lass bus afn^Hcairvs made in Hungary 


En [995, les rues de Miami et de Baltimore 
ddcuuvriient de nnuveaux bus clinquants. Sans, 
dtjube Iris peu cfc condurteara eurcnl alurs 
conscience que ces busdtaieiil fails en Hongrit. 

Pourquoi eu Horygrie ? Bien avam la chute du 
cnmmuniunc en Europe de I’Esi, La Hratgric 
ptoduisait dcs bus, destines aux sucres pays du 
bine dc I'Est. Ces bus nktaient ni bien dessines 
rii bien fabnqikis. , pen de gens CTuyuiem t|oe 

rintlusiric pwiituit oommencer I exporter cent 
ties pays uccidemauh dsns, un sivenir proebe, 

C’esl la prise dc conscience de certains 
invest is se un; clairvoyants hortgrois qui a modi fie 
la donne. 13s ccitstakicnt en diet qu’il y avail 
une faille dun* la loi am^ritaine initiaietnem 
vigrk en 1913 do flury Anwircpn dkr. tot 
fandarnentak mais trfet pen connue : cede ten 
i mpose en rffiK un coilenu local pour un evesUa.il 
sigrnlicatsS de prod ui Is. 

Cede lui ilftrlr V acqtti&itivn : les achats pu- 
bites, y compris let achats des Etat? et des com- 
munes. Bile exige qu'une preference ansi firntts 
amMcaiites suit donnde poor tents «s achats. 
Une ofTre en provenance d'une firme ilrangiit 
in- aera accede que si elk esE iiskrktire d'ur 
potmccnlagc spectfk a 1'otfre ck la hrme ameri- 
cainc hi plus bussc. Dans Jc eas des bus- ct dcs 


autre h dqulpemenLsde transport. L'oCfrieetrarpt- 
re doit fitre de 25% infdrieune a I'trffre locale, ce 
qui dans les fails esrarte en g^ndral lout produc- 
leti.T er. ranger. En outre line firme am^ricaine ne 
pent (fhmint urn -simple agent pour des gtran* 
gets ; alons que les produics -Kamdricdns^ pew- 
M«il cotwcdir certaines parties ftrangfcnes, 51% 
du matdniel dtrii fttre local . 
t’e que tes Hongmis onl realisd, c ' est qu'ils pou- 
vaient lancer ime affaire qm lencDutrerail tout 
juste cc ciil&re. Its crecrent deux, entieprises : 
I 1 Line en Hoiigrie, ou se fabriquaienl la carcaKse 
ties feus ties cairusseries exelusivemenl) el une 
u»nc (I'assemtiluge en Ckorgie. Lew essieui el 
Jgs jMstus jiaient #n Hon- 

grie, oA ik L-uicm fixes aux camwseries ; ils 
etaknt alont rapatries uux Elam-Unis. ok on 
fiAuil les mtHcursclks buttes de IransmisKior fa- 
hriqids lutalemeni. Lc pnoduii giobul *aii arn^- 
ricain I un peu plus de 51% el 4&s tors il consii- 
luaii un bus -l^guleuietiu* amdrivain. acheiaWe 
par les iulorilds pubiic|ii«$ cte transport. L’av*n- 
lege de ioui « sj/siime n^idaitdensl'uliliswion 

dc la main d guvic hangmlse bon i state he : alkies 
que k L s Eravailleurs hemgjois piers ti cm environ 
l5[((J heures pour muffler un bus el les travail- 
leurx arnerKiiams 900. leur salaire horaiTe de 4$ 
rentkii mute 1’opdration valable. 


Considdrcms. pur exemple. le cas examine antfirieurement od le codl ties pieces impoit^cs 
pour une automobile esl de 6000$. Supposons, que T, achat des niemes pieces produiies 'A 
V inl^ricur du pays aurait colHe 1 0 000$ rouis que les enireprises d’ansemblage mini obligees 
d'uliliser des pkees pradiiitcs lotdemem a i-uiituneiice de 50%. Les firmest serout aiitai 
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ranfronlrfes a un e<™i moyen de 1 * pieces d^nd^cs^SOW^O, 5 x 5 x IQCKXft), 

qua sera refl^td duns Ic pris, dual tie la verdure. 

Le point important a iKaE^r dans ce CU est que la condition d’exdcul ion locale ne domic 
lieu rt.i ii dta recetres jouvertementales ni h des rentes de quota. La difference enire ]e ptriit 
des bieiis importer et des biens dtmiestiques se Iraduit au niveau du colie moveii duns le 
prix ftnaJ du produil et est repartee sur les consommateurs, 

Noions encore une innovation mt^ressame dans les ftfglementaiions d' execution Locale : 
cl le cst <fc permettre au* cntreprEscs tk safisfairc a la condition cn cxportanl plutol qu en 
nlihanl l«s pteces d&acMes produntes bcalemcnt- Cette procedure cst tkvenue importanlc 
duns plpskurs can : ainsi des enlieprises julortiohiks uitkritacLnes, operant ju Mevique (nil 
choi ni d’e* porter certain.es piices sktacMes, du M clique amt Htais-Unis, et cela bien que 
les pieces puissent fitre produces aux Elats Unh a mcillcur compte, Cela permet aux 
entrepnses J' ini Liver moms de produits mexicains poor la fabrication an Mexiqtie des 
voiturcs dcsllrkc* au march* me* learn. 


8+35 Aufres instrument* politique c ommertfol# 

Les gcjuveiitemems peuvent influencer It* ^changes de beaucoup d'autres rnanieres. 

Nous en £nnm£ron& quelques -unes brievememt. 

L Subsides au credit d reexportation, Cet instrument ressemble a un subside a 1 ’exportation 
sauf qu il prend V aspect <T un pnet ivee subside 4 un acheteur clrnngcr. Comme la pluparl 
des pavs, ks Elats-Unjs unt one institution gouvcmcmcrrtak, rExpoFt-Impoirl Bank, 
qui esl Jesting a bhurnir des prets au rmuns Icijkreiiient subsidies i litre d'ttidc au* 
exportations. 

2. Marches publics. Les achats pat Les gouveniemenls ou pur des entreprises regies par les 
gouvemcments peuvent favoriser Les biens produtls b I’intMeur du pays au detriment 
des biens impedes, mcme quand cemt-ci sonl mums cotiteux. L’exemple classique esl 
I'industric des t*16commun Stations. en Europe. Les nations de LLTE ont en prinripe une 
Male Libert* des ^changes entre el les. Mais Les prirndpaux acheleurs d'equipcnients de 
kltfcommunicaiion som des emrepriHeH de tsfkphone et ccs entrepfises en Europe oni 
IdUtes *kjusqu'£ ndccnuEifiil des ent reprises publiq Lien. Ces enlreprises klepHiDniques ;i 
statut public achclent ik des foumisscurs nationaux, menu lorsque ces tbuniisseurs font 
des prix plus dlev^s quo ceux d’aulres pays, En conkqucnce* les ^changes inlemationaux 
d'^quipements de pfl^commuriicauon kooi irL-s fuddes en Europe, 

3. Btirrii'irx adminisfrulivex. Quelquefois. tin gouvememenl sOuhaile ro.Er^irvdrf Les 
importations sans vouloir le faire formellentenE. Reureuseinent ou nialheureiiseinejit. 
il esl facile iTenconiller des pnKedures en matiCre de Rantd, de sdeuriie ou de douane 
de triaiiiere a oppo&er des obstacles substamiels uu ^changes. L'extitipk clique en 
la mat Lire est decrei fran^ais de 1982 : il exigeaii que tous ks roagiklophones japonais 
passent par le petit bureau dc douanc de Poitiers. Cela aurait limit* effective merit Les 
importaiinns jusqu'4 ks rameTier a unc poign(Sed‘appareils. 


8 4 Les effets de Io politique commerciole : resume 


Les efTets des principaut insEruioents ik la politique LoiiinurFciale peuvent ftieilcmcnt 
ctrc resumes. Le tableau £.1 compare alnsi Les eiTets des quatre principaux uulnimenta 
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de politique commercials en temies. de bien-gtre du consommaieur, du producteur, du 
gouveniement et de la nation dans son ensemble. 

Cc tableau nc sc vent pas uik public^ en favour d'unc politique intcrvcnrionnistc. Ccs 
quatre politique* btnClicicnl aux prodecleurs el sent d^favorabki m consommateurs. 
Lcs efTeis mu He hitn-itic detmomique sunt lill mteux amfugus; deux de ees politique* sow 
cairfitierrt ddfHvmMeii pour le pays aim* que dmil de douane el quota ^importation ne 
araai bdndfiques que dans le eas de grande* nation* qui soni capable* d’abfcisser le* prix 
mondiaux. 

Fourquoi alois les gotiveraemenis iniervienneni-ils si souvent pour proummvoir les 
exportations ou limiter les importations ? Ccst cc que news examinon* an diapitrc 9. 


Tableau 0,1 E/fets tie (MfMrmtes p&fMques cofrvnefdaies 



Droit 

dadonana 

Subs id* 
a 1 exportation 

Quota 

d'importalion 

Restriction 

volontaire 

d'exporlatian 

Surplus 
dm producteur 

Augmentation 

Augmentation 

Augmentation 

Augmentation 

Surplus 

du consommafteur 

Diminution 

Diminution 

Diminution 

Diminution. 

Revenu du 

gouvemement 

Augmentation 

Diminution 
(las depenses 
du gouver- 
ne merit 
augmententji 

Aucun 

change merit 
(les rentes wont 
auw dStsmteura 
des Ifeenees) 

Autun 
dhangemenf 
(les rentes voot 
i r-itranger) 

Bien-£tre global 
de la nation 

Ettel ambiqu 
(diminution 
darts Is MS 
<f un petit pays) 

Dimnution 

Effel ambigw 
Idimlnuti&n 
ctefts tecs® 
d 'un petit pays) 

Pminulwn 


Resume 


1 En cenlrasle avec I'anal/se ar.leneure nui saulignait lea irleractiona d'equi'ibra general dans las 
martMs, il s-uffit ®n girtSfai d'uillwiif urw apprwf* tr4w0&m parM poor anslywr lw protettmee 
de poMque tommerciaie. 

2 Un drml de dnuane era use un start anlre Dee prix Grangers el IM pdx «nt#»yns, Gievaffl k pfre mt*f tour 
mais tte/vs m mesure moindre qije le dro.1 de douaoe. It tad cependant node r un ca& important et 
d'mtenel dired un Hpetit pays- ne saurait avoir aucune influence subslannella Sur lea prix MSWgM. 
Dans un petit pays. to ctrotl (is tiouaiw Ml done entiinwnriwr report* sur la prto Inrtneur, 



JetTTtej cteb 


3 Las ccuts el benefices (fun taril douaniw ou de touts autra politiqiu» commercials pauwmaeire masun&B 
an sdft&ant leg concepts da surplus chj cawisi3mi™fatif ®t de surpfti a cfij pnoducteur. En utitesant cea 

asncapls, nous pouwfls montrar qua l« produetwra fcnM£bqLje& tom 4 m gains pirra qua la tarif 

#ugmente la pros; qui Is recrrivatl ; 8®$. pqnaomniate u re dpmostiqyafl pe-r-denl par contre pour' la rrM&me 

rtlswi. li jr a agatomenl tin gwi tit rauttas pout la qouvamamart. 

4 Si nous afouiona globalanwnt las gains «t las pane* resultant d'ur» -droit da douane, nous trouvons 
qua I'eiternel sur it entire national peul Mrq subdi^isi en deux parlies. Hya w pent (TtMetoncs 

qui results (tes distort tortft pf^rtquAftS tfang lira irtCitarttortS a iljx quotes son! Wdrorttes Ida proAidesiirs 
eft les consommateo's domes! iq**a. De I autre -idle, il y s un gain tJe tsfirwa d' Change q-..-i rellele 
la lendanca du dret & p&u&sar les ons das exportations #traft§ar®s a la. baissa. Dan® i# tas d'u?i 
petit pays qui rw peul pas affecterles pnx Strangera, ce second ettel as! nul de sorts qu'H sutnl sans 
amtHguAi. un« pent. 

s Lanaiyrs* «rtin drott de douane pern 4lrt a«dmen( adapts® # (Tautree matures de p^itiqiw 

comma™ to. com mss lee wimdm 4 f exports (ion f lee qw?lm £ J’unpoffstmt at m /wtricfxw 
voJott/tirtu d'axporfatiai. Un subside i raxportetton pnovoqu® dee partes dreffidencB analogues 
& wiles d‘un dir* de ctauan® mais eggrive ces pedes cauunt woe ttttSnoralkm des larmes 
d'tehange. Los tpotes d'iinpOftation al las rffslrictiorw vo«Ooteire*d'e«pofteiiorTidiffaref5(tisiBS drolls die 
douane du fwt qu’lls w fajmuwrtl pas de recslles au gowemement. Au Hem d® cela, les momtanls 
qua la gouvernemeni eurait preievSs comma mtettat rewsrmem sous feme -do rentes a oauw qui 
rE^pivent les licences dimporlaliom dans le cas d'un quo: a aux etranqers dans la cas de -eslndiqna 
VtHontelres (fwporlailon. 


Termos def$ 

i 

accord vnlorlaiie d'oipojlatkm (AVEj 

quota d'imponatjor 

beniOres non tantdres 

renlc de quota 

condition d' execution locale 

i ri'- n 1 1 1 l - il'cipuftiin ion 

court* d’offre d’exponatior 

surplus tlu corsommalcLj 

cflurbe de demand* d’imppniiinn 

surplus du [5P.ttk»rt«r 

gain de ternies d ’(fetyut^e 

rartf ad valorem 

perle d'eflftcience 

tflrif spftifiquc 

jx'nc dt? dtslwsion de tonsommatkiii 

laus de protection cfl'cctive 

pent de diwimt 4e pnduciion 
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Problems a resoudre 


H La court* de demonde At N&iion pou* tobtoasi: 

It m 100 - 20P 

Sa court* d'ciTra esl : 

.S' = 20 + 20 /•' 

Denver la cc.,rbe de= cfern.ande d importation dars Nation' e: teilgp-en la graphiqye Qual sara-1 la pm 
du I* ®rt rattenes d'Atftangel 

81 A^oulez main^BTsanl Stranger donl la courts® de demaside eat , 

n m = SO - 30 F 

et la coujtie d'olfra : 

>'* =40+20P 

&f Oftflvet la court* d'orflr* d'txportation (TEtranger ol lailK-en I* grapbiqua ; treuv« la prtx du W 
qui pr^vausdrdil dans ESranger art I'sfeencs d'&ohang®. 

fe) Supposiaz rMirttartarif qu® Nflliora-elE Stranger anurwrt dan& une relation tf ©change avec im caul da 
transport mil. Tkiuvez at represented grepbiquemant ITequilibre dans un ragpme tfec^ange Erbre-. 
Quel ©et la p '<r mondial ? Quel eat to volume das ©changes 1 

0,3 Nation impose un taril spec tique de D,S sur las importations de Mi. 

a) Qsteminez et rnontmz graptequament las bHMb du drail de douana sur les alemisnts auivanta : ( l ) 
I® pris du feto dims ebaqua jMiys: (2) la tiunftlito d* bto oflerta et dtemaiieto® dans chaqu® pa^s;^3> 
!e volume des changes 

b) Determiner eflet du droit de dauana sur la tsen-frlre de cftacun cies groups suivants : <1 ji les 
producteunp de P*0dUilS »ncurt*n|s ds-s importations d«m* N*t«0M2) IM consommateurs de 
Matron; {3:1 le govern ©men t de Nation. 

Montraz gciiphiC|uwii#nt e“ calcutez IM gains da terms* (Fdehang®, la part® d'ettscianfie et i©Het 
tola? du drort da -dmsan© sup le b^n-&1ne. 

8.4 Suppose? qi. Etranger ait ele un pays beaucoup plus grand avec la situation suranite : 

!)‘ = 800 - 2MR $* = 400 + 200/ J 

iNolsz qua ceci imptique q jb i? prix du bid dans Etranger on f’absencO d ©change aura-1 tie to me- ne 
qw dan« ie prqhtomt 2). 

ftocalcutoz rdqudibns de lil»r«-0ch®ngo ottos ofteto d'un droit apdcAque de 0%3 ftabfe per Nation. Rttoi 
la dittersnoe dans las idsultats am cas du »potit pays- dispute dans to iwcte 

0,1 L'indusirie de ra®ronauttque ragoH an Europe un® aid® tto plusifturs gouvSf nementfc; alia pourrait 
s’ilever seion certairhes estimations a 20fe du prix d'achal da I'avion. Par eanmpto, un avion wndu 
pour so miibontS peui avoir eu un coAt de producuon da bo minions®, ia diweienM etant at»ort>4e par 
lea gotwerr»menl& suropeews A.u mime ra»mant. ap^oxsmatevBmerrt to m&iti# dra piix tfactial d'un 
avion -eLropeen" est oonebtitoe par le priK de pieces acnetees dans c surras pays ty cor-ons ouk 
E iatj-Jnuj. Si cos estimations son) convdes quel est ie taux de protection «ii«ctw» doni lowissent 
las producteurs da I'induStna adfOnauikiua dtndp^Biir® ? 
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M flstounwz a r«» 0 fnpie du prdbl#m* 2, -A pilin' <r M n regime de librft-echanga an depart, suppaaez 
qu'(lr.W|*f oHia « »bs exporialBuis un subside de O.S par unit#. Cafcutsz las ftls sur I* flrix dan* 
ehaqu® pays et sur I# bten-fflre a la Ibis (fe£ SlWnBfltS groupes p«rtiGtili« 01 de i'towmie cfcuis son 
(fans les cteu* pays. 

1.7 Li natidrt d'Acjdsma «*l -petite- «l incapebte & w litre dlnfluencer tea prise mondiauK. Ella imports 
das cecalutetes a* 1 prise da iQ$le sac. La oourbe da demand* #£S : 

0-400 101 P 


La «u3te d'»rtr® sst : 


$ « 5D * 5JT* 1 


Mterfflgwz rbquHr» d» !ib**-4Change. Cdcul«l ensuite at matter ur graphique la® affeis sur las 
el#raenis ci-dteESous efun quota eTimpoftaENM. limitaftf las Importations a 50 sacs : 

a] LaDcroiBBemBnt du prix interieur. 
h) Lea rartas tfe quota, 
pi. La perta da distoraion be eon &om mat ion. 
dj La pans da diaiorwn da production.. 
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une discussion tie la munierr dont il s’ applique en pralsque i des industries ddlenTundes 


py righted material 



242 Cn . fi Las instruments de Iq pdthque comrmarcide 


Annexe 1 au chapitre 8 

Analyse des droits do douane on aquHibre general 

Ce elwpUre a uliliM? one approche d'dquilibre jwtid pour Fanalyve <le la pdiiique commerciale : 
tJ ^'esi concc niftf sMif k* efF-ets des droit* de douane. qucna* et entree ine^ifs *or un ntiuvbd d^ lenttinrf 
&ans ccwsritkret gxplicitcmeiii k* ciwis^qiiefKes .^mr le* #urre* «wch£s- Cette approche d Vquifobte 
panjel est d" habitude adequate d die- «l heaikioup plus- simple qu'unc analyse d'dquLLihrc y-. iLL i.ii 
qui prend era onuipte lex effers c noises sur lex marches. Au chapitre §, nous auonx pnfxentc unc 
"brivse discussion des droits de douane dans kt- cadre de I'anulyse d"6t|ualahre |cn^r«il Cette annexe 
developpe cette inzlyv de marline plus ektailke. 

LVrmlysc 3 * dtfvetoppe a deux Stapes. Nous analyson* d"sibord k* effets* d’un divii de dtmme 
dans un petit pays. cVst-i-dinr un pays qui ne peul influencer set lemnes d'^rhange; en&uite. nous 
anaJysons le eas d un gr,imi pays. 

Un draft da douane dam un petit pays 

Imagine/ (lii fsap ^ui prejduii cintMtitimc dcu « hiens, tax ankles nwifdtiu^ttks vCHementx. 
Lc pays «*1 priil -et done incapable dVriedcr sp rennet d’^ehangc: now* supposemns qu’il «*pwte 
des articles manufactures et imponc des aliments. I je pays tend done sex articles manufacture* sur 
le mardhe mondial i un prix mondial donnf Py et arhite les alimenli i un prix mondial doniuf Fy. 

la figure KAt. I ililuytre la position da pays en F absence de tarif. L’econotnie produtt au point de 
vi frontiife de possihilir^ de production qui est wnj^tf 1 ung lij-ne <tant la peme ext - Pt ( jPy, 
soil en Q 1 . Cette iigne ddfinit tuissi Ui vuntniinte de budget tie r^untmnt.e'nl-ildiit Louies les 
cunibiuai whs de con summation qu Vile peut *e per mettre . [/dconoroie elKdsil fe point de *a eonirai rite 
de fsndpj tangem i b eourtw tfindtiftnace la plus haute possible : « point exi D 1 

Supposes maintenanl que le gnuvemement impose un dmit de douane ad valorem f sur les 
aliments. Le prix de ceux-ct augmenCr stars pour les cnaiHDtnmateursel. les prtxlncteurs domeHtrques 
a P’(l + f>: In ligur de pnx re I alii dev Lent dors plus plate avec line penLe +(>. 

LVITet que cette buissc des prix fistarifs a sur la production tst whs .ailtbrgulwr ; Ui production 
d'arlickx munul'ucluT^s diminuti luulin qwr b prndncli»n d'alinknts. aofmte. A La figure RAI.2, 
ce tWplacemeul dans la production esi nsonlfS par le mouvemeni du point de production C/ 1 de la 
xa I I r> : . 

L'elTct xur la conMiituuation est plus complexe :le dnsil de douane engefudre des mcelles quit 
doivcot etre dtpensAjs de quelque maniftie. En gendral, I'etlel prskrts d’un tlroil de douane depend 
de In mani^re exaclc dunt le gouvememenl ddpensc tas teellri docaniites. le tas oil 

le gouvememenl nscyde tuules les ntcetbrs douiirtiferts v^rs les COrtvotailiaieiins. [bill ce lu 
t un[ninK de budget des cunswrtimateurs n'est pas la ligne passani par le point de production ; 
Jes ounsommaleurs peuvent en eiTel ddpcnssr plus car, en plus du tevetiu qu'ils g^nfereiH por leur 
activity productive, il* PC^nivcnt les ncccttcx douanitnes cnlleeSdes par le gnuvemement. 

Comment pouvons-nousfllors trouver 3a vraie ligoe de budget ? Notezque I'AchangedoLt continuer 
■!i cUr equilibria nux prix mDodiaux, sent : 

t f h * iQ\i - ».U t = Fy * t Dy - Qp \ 

oil Q tnnmie i la production vA D It la consummation d‘ articles anaiiwfactu^x ( \f) ci dVIimunte (F) 
rrspectivemrm: ta idle gaudte de I’Afuatiun rep nf sente par consdqtlou la -vuleur des ettponaliofts 
nux prix mondiaux tandis que le ebtd droit repreBenie la valour des impurluliuns. 
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Figure 8A1.1 L'equilibre de hbrC'CChange pour yn petit pays. Lb pays pfotiutt an 
pm t on sa (ront&e die psoduciion est tangents a une ttgpe dont ia parts est egati 
AW r pru tt iMrtSOTi™ au pornf oil sa fiigw de BudtjA 1 est tangent# a is ptas 

hauls courfwd'vtdrffenenefl possible. 


L expression peui 6tre rfairangto pour montrer qnc la valeur dc la cnnsommatLon est dgaJc a La 
vakur de la production aux pnx mondiaiix. : 

Fit * Qm + r*p *Qp * Pm x Dm + Fp x n F 

Celle equation delinu la Ligne de budget qui pu*se par le point de production Q~, IVH une petite 
— P^f /Pf-- Le point de consommulkm -doit sc truuver sur cede nouvelle conlrainte de budget. 

Us ixnisominateurs re dBUnol ccpendwu pas Jc point sur la nuwtDe enntraink de budget 
auquel la eonlfainte est tangente a une eourhe d'indLEftrence. I.c droit de douane ks. amcne plulfrt 
& consommer mnins, d'nli merits eL plus d ' articles manulaciures. A la figure SA1.2, k L point de 
consummation a pres t'ctahlissemcnl du droit de douane est mdique pur D~ : il se Iruuve sur la 
nnnvelle conlruinte de budget mak nut une courbe d' indifference qui est langenle ii une ligne de 
peine —Ppj/ PJrl I +t ). Cette ligne se trouble au-dessu^dc b ligne de mfiut' penis' qui pas-se par lepoinL 
de production Q* : la difference conhtLLue Jes- recedes duuankies redistributes an* consomniuUeunL 
L’examcnde la iigu rc BA 1.2 et sa comparaison avec Ea figure BA 1.1 permettent de sculigner tmn 
points i m port an Is : 

I. Lc bicn-etre natiuna] est rnuindre dans un regime av4c droit de douarte que dans urt regime de 
librt-rfchange, On k vtsit du fait que D 2 *e irouve sur urw note d' indifference inferkure & i'J 1 . 
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Pr adisct-iosi e3 cofifionsnatlpn 
^articles ffianustait«r§5, % , Dy 

Figure SA1 ,2 Un droll do doupno dano un polit pays, La pays prwSuit moms de son 
t>m d'expottettofi etplus de sol ton dUmjmrfaferr. La cosommaHon sobil aussi 
mo dnslQrSier't. id toss^yence off ast one reduction a la fois dans te Dm^eiw do 
pays fit dans fe volume de se$ echanges 


5r La diminutlnn du hkn-£(re rtSsnlk de deux effete. (a) LVuHKimur me produnl plus au point qui 
maximise la valeur du rrvenu aux prix montiiaux, U eumrairtDf de budget qui passe pur Q2 sc 
tmuve cn diet j I’intericur de la contjainte passant par Q\ . (h) \&% constonnnateurs ne sc situent 
pax au point tk maximation tin hien-dre sur la eontramte de budget ; its iT-imeigntnt pas en eflel 
nine courhe d’ Indifference qui ext umgentt i 9a vraic contjainte de budget de r^eullumie. Les 
deux conclusions (a) L*t <b) n*su9lenl loulcs deux dm fail que les ccwwm mateurx et produeteurs 
ckunestiqurK sont eon ironies j de* prist qui son! diflcrcnis dcs prix mondiflUX- La pent de bieti- 
etre due i I'ineflicience dc production (a) esi la contrepartic en equilihre gdidral de la perie de 
(tislvniun de production que nous avons dccnEc. en termes d' analyse pad idle, dans ee chapLtne; 
semhlahlcmerti, U perte tk bieu-etrc due il I 'iridlicience de cwisommatLoii ( b J est la contncpaitir 
de la perte de distorsiem de ecmswnmaEiofl. 

A. Lc droil dr douane provctquc une diminution des ^changes intcmaEitmatiX- Lex exportations et ks 
iitqxiruuionik sunt muindrct. iipres I'm 1 reduction du Utif qu'uuparavanl. 

Tels sort les efiietxd’ijn (arirdouanier iitcrodtiil dans un petit pays. Nousdevons paster maintemint 
aux diets d’un larif dnuanier impose par un grand pays. 
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I i ip ori.il m dali t-rhIs par Nation. 0 F - Q f 
E*pflrljitifliri d'alhiMrrts -par Lirduye-. Of- D' f 



Expoitatinn rt'a'lic 'as manufacture par Natan, 

Importation d' articles manufacture par Eiranger, Oy - 0$ 


Figure SA1 .3 Effete d’ufl droit do douairw sur les termes d’echange te o*P't & 
(Jcyjmc flmmws tesdchsnjjss du pays pour feus fermes deckaoge cimnss ; sa epwrbt 
d'oflre gfisse Lfcnc vers I'kiteneiK, Ceo wnpbque cepeodsn! gue & formes tfltfanp 
tibfvml &'mT&li€f 0 f. Lb mufiant de ram/MQtHSOft dH tewnes j*uf 

OMpmsw les pedes de dstmsim de ecraarnialtof) ef de pmfcictofi qui flWWssnf 
1$ Msn-tfft a pctir tous tonnes cfifcftange tkxwria, 


Un droit de dooane dans un grand poy$ 

Four iftudier Lc cats d’un grand pays, nous uti li wns la technique des is uutoes. tTnffre d^veloppiSe 
Jans PsunoiC du chapitre 5. Nous considdruiiH deus pays ; NulUnri. qui dpone il« articles 
jnajiul'ajtilurfs d import* des uli merits, Cl suit pHfnifR da il* les ^changes, Etran^cr. A la figure K A 1 J, 
la courhe d’offn: d * Elranger esl reprenentde par OF. La cuurbe d"offrt de Natnm tul I ' absence de Jpii [ 
dednuane eel rcptCscntCc par ON 1 . Lcquilibn: de lihre-cdmnge esi d^Kiriiiiw 1 par l"inlcf section de 
OF cl OM l , suit au point L aver un pci* relutif des amides irmil ufaecwCs sur lc marchtF mondial 

Suppose r inuinieiuwl que Nation introduisc un tarif douanier. Noun nous posons d'abord une 
pre mieTe question : comment les ^changes sc mndificraicnt-ils s'il n‘y uvait pas tk mudificaliun 
dans lcs tenues d’Cchangc ? Nous coranaiHsons dej ir In reponse par I'analyse du ea> du petit pays : 
pour un prix mondial, dnnnc, un droil de duuane redtiil i la Ibis k> exportation* et Its. impoital ions. 
AinaL sl le pm relalif mtnrdial des amides maflufaCtue^ restart £ (Pjy/jPp) 1 , I’ofTre de Nation sc 
drfplaPerni r du point I au point 2. En peneialisant. I'lntroduction d'un droit de douane dans Nation 
contracts glo^akmenL su courbe d'oft're i une euurbe eomme OM~. pussani par «c point 2. 
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Muis ce ctfplflcemenl d&n$ la cowbe <k Nation modifte be tonics d'gchange dYtiuilibre. A 
la figure 8AI,3 l Is nouvel &niilib« es( m point 3, avec tin prb, retail de« article's manufactures 
I t'lf ; b'l y > i : an consequence, Ic droit dc drnnc amflinne Ick tenne (l'f«han|C de 
Nation. 

Us effeis do droii tfc dooane sur te bien^tre de Nation aoni ainMgus. D’uo si Jes icrmes 
tfdehange m s/amdliiwin pas, mui venons <k voir par I 'analyse du ea* do petit pey*. cjue be droit 
dc dcwane doit usduirc Ic bien-etre. D'un autre effli, l'amdliofalicns dans les lermes d’gchange de 
Nation tend. 1 accroftre k hden-£tre. Ainsi, fcffct global sur Ic Wen-lMre pant £tic ndgalif ou pitutif, 
lout comine nous fawns vu dans. I'analysc d'iquLLLbre partiel. 
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Annexe 2 au chapifre 8 

Droits do douono ot quotas 
d’ importation en situation do monopolo 

L" analyse de la politique commcrxiale latte dans ce chapitue a suppose que les muiuhds eLtient 
parfaitcmcnt compctilifs : les lirmes eonvidcrakent les pris aimme dunnes. Comntc nuns favtmh 
muntrfi dans le ehapHre ft, he-auooup de unuvh^s pour biens eehangxS?. knlcmatkinalemenl sont 
earueUiriKes par la concurrence impuifaile. Of, tes effets de la politique tstwumm air iniernalionaJe 
peuvttiti etre aKfveids par la rtatart; tk |a tiHketirrenee sUf Wrt mareN- 

Lntsque nous analy-Mms les eCTeis de la politique commercialc -ur Le-. marches de concurrence 
imparUite. itn nouvcl aspect upparuit. Le commerce tncemiUional timile lepouwif de DKMHpole. Dcs 
politiques qtil restreianeril loechaneev peuvemt par consequent ucciuitre le pouvolrmunopoListlqiie. 
Memo si ime llnik' est I* seu-l pnxJucUrur d’nii biert iliins un pays, die n'auni gueiv hi capacity d'en 
ammeflAer le pris s l il y a beaucuup de pn^dticleurs dims k 1 monde el si I'Hdiiiige intematiynal es! 
lihre. Par centre, si les imporLalions snnl limbecs par un quota. La mesne tirmc aura dcsormaLs loule 
Liberie d'accrciitrc sen pm sans crainle de concurrence 

On pern ODapnodR le lien enens la politique co mnet ci ile et le pouvoir de mwwpok en 
ennsideranl un mcnJcLe dans Icq ael le pays import^ an bien et nil la production du bien ooneurrcni 
des importations y csl ctHeetucic par imr .wait- fit rue. Le pays esr petit par rapport au mare he mondial 
de snrie quo sa politique tommerciak n'ailecle en rien Ic prist des importations. Dans le cadre de ce 
modelc, nous aliens. eaantiner cl comparer les diets du librc-echjriec. d un droit de dnuane et d'un 
quota J" un portal inn. 


ie m odete qv&c Ubt& echange 

La figure SA2. 1 montre la situation delibne-cclum^e sur an marchC ou un ■etnpoteur dgroestique 
eU confront^ a la ccmcurrrncr des importations. D csl la courbedc demandc mlfricure, c’csl-a-dine 
in demands pour lie produil cn provenance des residents dupays. i V est lepns mondial du bien : a cc 
pri*. Lev impartaUons sunt dtsponibJes en quantiles LlLmiitces. Onsupfwse que 1 1 Industrie dnmeeliquc 
se GQUipOH dVne seuk limn? donl la tourbe de cunt mnTgnwiI cs( MC. 

S’ it n’y avail pas d’cchangc intemaiional, L’ertixcprisc dornesl ique se annponefail canme on 
monopuleur chmchanl it masimiser son prolil de Ja maniere habituclle. La court*.' derevenu margin j] 
currespondant k iademando Deal M It: Da tirme choisirait le ms eau de production Qm maxinilsani 
Le profit en monopole et liteeuii Ll- prix P\j. 

Cc eomportciiKml: inofiopoli-stiquc n’ol ctrpendti im pu* possible dans une bituution dc libre- 
echange. Si la tirme essayait d’imposicr le pritc Pm, ou jn^nw tmut pris upAitUI & /V> pawoms ne 
se pnrk'Tuil achcteur du produil puree que ks produlLs importer sont dispamiMes It un print moindre. 
let commerce inlcmatiunul ernpcchc k monopuleur de tincT un pnx aundcla de Pn r . 

En rai wn de ce lie liniLtulion sur le pns. Ic rnteux que le monupoleur peul L'alre csl de pnxJuLnc 
^usip’wipiiinKi^ kcruftriiMrBpnalCM ^gultntprix rnoitdiaLsoitiQ/. Aupnx f\^ desconsommaleurs 
drunestiques demandcronl I)f unites du hkn de telle sortc que les inuponations. seront [>f - Qj, 
Ce rdsuLtat csl etaecemem identique i celu! qui sc produirait si I'indusirie driilKstiqilC 4vait op^r^ 
en concumence parfaLle. Dans une situatlion de iihre-ed untie par consequent, let'ail que rindusiric 
domcvlique soil monopolislique ne fail pas de difference au r^sultal. 


Copyrighted material 


248 Ch . & Les insfr umervts os la politic^ commerc iala 



Figure 8A2.1 t* m d n opo leur deva nl 1"^ Change la bienffiTe o'? k GabCL' rr -£?.TC? GfcS 

.wpo r ia! , o. r ?s forw i $ mcwq wtovf a m comport# comm $ '" 6 te# oisos one mtfwtm 
paftotomanl concmanlietla. 


to modele avoc un droit de douane 

Ledrcritdcdouaoe a wmnKeffci d'lngnntef hi prtx maximum qmr rindusuie domesiique peui 
irnpossi*. Si nil ilnut -de duuude sp&tOque > esc impose sur les importations, I'industrie ■dumeytique 
pew lain* unprix Pi\-H (Ifin BA2,2\ Le mooopolHva'est loulefod pa* encore en gciuti'augmenter 
w»i prix coafdbtHint juvju'au prix da mcmopole : b eo4isomma»uns etMMinuerom i se loumtr 
siers ks injnrMkn si le prix augments au'delJi do prix nw^wJial plus kdieii de dousiw, Le mieux 
quc le monopulcur peui faire cst dkgaliscr a nouveau k prix et le cow marginal, sail j Qj. Le 
droit Jr douanc aujjmenle 11 ns it la foLs k prn el la piodiiL'tion tie I'industrie dcxmcstique landin 
qoe b iknuwNk diminw 0 Dt ' en onns^quenoe. b importUNiti-* tliminucnt. Ccpcndunt. I'industrie 
dnmc*tique continue & pradufre la n4mc quauiicd qoe dans one xiiuaiioii de concurrence parfaiie 1 . 


1 II y a VI r-M (?M an troll tJe dwanp aim (ft® tt'klS ' 1 iHnrnnl 5 ELAT one nduelriff monop7Ji5hqOfi par rapport h CetJX 
UAC-nzir, on gontyiTertC* partM* C'Wl h W* «J N dnpil do dauiinc nsl A e» ppirtl Alow* qu'S eimino vn*nt 

lea irnpooMianB (tern praMUHri Danaurwi intmaL-ie coms^hove. une tote qua les- enporlallofiB- orrt eieeilmlntea, Haul 
3DC*uC9fi&nwit Buppternentaira t)j dhXI de Oouane n'a phis d'eTlet. Le mqriw sera cependanl lome de Itmaw 
»n pro: par III mavucis d rripwliihsn, memo' 9 lea Hopcrlalicni en viennent en Cafl h Aim rnJldS. Per L'jnstqui.'fil un 
accjoiasenwit daivs im larir prcoibml pwnebra an rrortcpoteur de fappmeflar plus son pita CL priK de rnaximte«ii«i 
du praM Pm, 
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Figure flA2,2 Le meunepKileur protege 1 par un droit de dauane. Le cfr(Mf 00 dftidnr 
permei au rronqpisfew d’a^jJtrtvar.scHi jx™ i?he$ ts-pri 1 * r&sftf Jtfnflte parte menace 
<& t$ e&ntwentt- 


Le modeie ovec un quota d'tmportation 

SupptKJjnv que k gouverneifieftl impose (Lite I incite attx impunaiiniis en lex lestreijmjtil i un 
nlYHll fixe Q, U mvrwpokur sail (tarn cc can que t s'il fail un prix au-dicssuH de d nc perdra 
pax l'eniidreuf de KH veiles. Au ennlraire. il vendra tout la qu.iiililc corn? spun dan! a la dcituuidc 
Lnttfrieure li cc prix mninn Its importations permises Q. Par oonsdquerll, La demands; sadfCvcwK 
au monopuleur sera la demand? inlerieure moms ks importations peTniises.. Nous ftpl^CtltoiH la 
couibe dfc dernaiuk en prd^rwe d’un quota par D 9 : telle ctf panWe a ta oourbe de demande O 
mats decake cfc Q unites ws la gauche {figure &A2.3), 

On a dniK' uiil imuvtlk’ courbe de revenu marginal M IL^ qui eo respond i f J, r Proiegec par un 
quota d' Importation. la firms; nnuirnisc mjh profit eri tendon! sen cofit marginal Cgale alt nouveau 
mean marginal : elk pnsduit done Q q et dewaflde le prix P q (la licence [fc'ur L’ importation d’rine 
unik du hicii npporte dene une rente de - /fyk 

Comparoison d un tarif etd'un quota 

Noun ncnih demanduns. ici comment un pent comparer ks quotas II Its droits de doaane A Cette 
(in. nous compareron* un droit de douaiie el un quota qu> CMtdui*ent awinfiwf efwrtHi d'tmportatton 
(figure- BA2.4), Le droit de douane I conduit U un niveau d' importfliion Q \. nous dmni done nous 
demander cc qui arrive si Le gouvcmemcnl dsieukut simple menL de renin; ind re les importations a Q 
pluldt que de neouurir au droit de dome. 
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Figure BA2.3 Le monopoteuf protege par un quota d'lmportalioit, is mt^wlstir 
P5.' rrmfenant rtfrnp d'augmsrtfer son prix. H s&1 m gifel gue le prut wterieur du Ofen 
imports attgmrrtem M aussi. 


La figure nous muni re que les constfquciu;cs ne sont pa* les infcmes, I £ droit de duvune conduit A 
urte production duonestique de Qf et A un pri*. inkrk-urdc ^ +t.U quota conduit A tut niveau plus 
foible dc preiductiundomestique, Qg.ct a mi pri pluse-levd, H y La-rsL| ia"o lie est pffi(d££eparun droit 
de douane. rinduMne domestique munopolislique se tomporle commit hi elk f*tait «n concurrence 
partake; cc rfest clainetlWfU pits le ca& quund elk em pfutegde par un quota. 

La raison de cctte di Ikrencc est claim: : le quota dTimportalion enfe an plus gfttnd pcuveLr 
mOflopolistiqiKS que ne le foil un droit de dousne. Larsquc des industries monopolist jques soni 
proldgges par dtfs droits de douune. les finnes savenl que, si dies portent leurs prix crop haul, dies 
Sdwnt dehonKes par les importations. A FoppO&S, un quota d' importation foumit unc protection 
abholue : si haut que mil pnrtf le prin, intlricur.. les importutiurts ne peuvenl depasser Ic niveau du 
quota. 

Cette cottipaffiisun parait mdiquer que dcs gauvemcmcntN prccxctipds par le pnuvnjr 
monopolhtique tTiildlMries dutiiestiqucs devraienl prrferer, com me Instruments de politique 
commereisJe. un droit de douane A an quota, Dans lea foils eependanl, lies, mesures de protection 
onl de plus en plus dtirivl des droits, de douane vers les hartiAres non Lunfaircs, y r-umpris les 
quotas d’ Importation. Pour expliquer celte derive, nous devosis* admettre 1'tdee qu'en ces. mutiires 
ks gouvememenls sunt inspires aussi par des considerations aatrcs que eel les de I'effljGfe&M 
^□nontique. 
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Figure BA2.4 Compa raison dun droM de douane et d un quota, la q*M$ GWtflf 
I tm ptodocacn Mirmm 0$ fefefe er I m pm ply# sip*? plin (*gfr de game 
donrianr Jtey su ffi&iw ruusaiJ riatfao . 
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L’economie politique 
de$ mesures commerciales 


En 19BI, Lc& Euts-Unis denianderciit m Japan dc limner scs exportations de ventures 
vers les, Elats-Unis. Celts me sure augmenla le prix dcs ventures import ces ct obliges 
les eonsommatevirs dc? Elate- Uni? ;i achclcr dc* voiturcu americtiinc? pour tcsquellcs il 
esl ebir qiTil? n'tvafrnt pas fc ncme irrtcrct, Tandis que le Japan aecepa dc salisfairc 
le gouvemeiiiunl iiintri lli i n nur ee point, il rclusa dc cede? sur un auLrc : La dcmaiide 
a n icric&inu que le Japsm elirnlnc les quotas sur la vijulde bovine el les ciUCOS. C’es 
quotas obLigeaienl les eonsommaleurs jjaponiiis 1 adieter dcs pnxluil? durnesfiques 
mcroyablemcnt chers plutot que de les importer dev Etats-Unb h meilleur cample. Les 
gouvemc merits dc? deux pays dtaient done decides a poursuivre dcs poliliques quL scion 
] ‘analyse eoul-b^rrcfiec difvdopp^c an dhapitre 8, onE dcs cauls plus clev£s que tears 
benefices. He route evidence, le? poliitiquc? dcs gnuvcmcmcnts rcflfcient dcs objevtifs qui 
vont uudelii iTune simple me sure des eoGls et benefices. 

Dans ce ehapitre. nous exanunons cotiiaea des raisons pour lesquellea les 
gouvemcmcnC? nc dcvraienl pas baser leur politique sur le ealcul cout-bentficc dcs 
d;orwrnistcs ou. en lout eas. ne 1c font pas, Nous eonli microns i examiner les forces 
qui inspirenl duns la pratique les poliliques LnmrclercialeH aux chapilres 10 cl II ran y 
disuulera les aspects earuclifri Hi i ques dcs politique* cunimerCiaLes aus quel s sorcE can Fronts 
fespeetivenierit les pays develops* et en d^veLoppement. 

La prumi&ne ^fape pour comprcndrc dans les fails la politique commercialc csE de 
se demander quelles raisons Les juu vememefllH peuvenl avoir dc tie pax intervenii dans 
les ^changes ; cn d L autrcs moE?. quel? arguments peoc-on fairc valoir en faveur du fibre 
^change '? IJne fois que nous aureus repondu a eetlc question, nous exammemus les 
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Figure 9. 1 L’efficienee du I i bne-echange . item tvstnctean amr sctwigiss, aumw undpaH & 
dou&w, provoque ties $storsm$ tie product™ ei de oansonwnrian 


arguments en faveur de 1’ intervention dans les ^changes el venom en quoi il* mniesient 
les hyptnbescs juiitifiant la liberty dcs ^changes. 


9 J Les arguments en favour du libre-echange 


Pcu tk pays rfaUssut compttteiHtiit la liberte dcs eehanges, La cittf'Btai de Hong' 
Kong cm peui-£tre la seule nation modeme i ne eonnuftn: ni droits de douine m quotas 
d 'importation. Ntfanmonns, depuis le temps d'Adam Smith, les tfconomi&tcs &e sont fails 
les avoeats de la libentf ties tfekanges et en onl Tail 3'objeetif vers icquel la politique 
des tf-ehanges doit tendre. Les raisons tie pared plaitltiyer nc n<vni pas aussi simples 
quo Tidec clle-mcme. D'abord, les modules thtforiques suggireni que le libre-tfc-hange 
tfvitc les pertes d’ efficiency asvxiccs. au prelect ionni sine. Beau coup d'Anmniglef 
cunsidtreni que le libre-Sdlange produit dcs gains suppltfmcntaincs par rapport a la simple 
elimination ties distortions tie consummation cl dc production. FinalernCTlL mcmc purnu 
les tfconomistes qoi cuilsiderenl que le libre-tfchaUge n’est pas Line politique parfaile, 
beaucoup mainlienncnl cependanl qu'il est d‘ habitude preferable a toute autre politique 
en f&vcur de laqudlc les gimvcmcmcnts se dtfeideratent vraiscmblablement. 
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f. 1 Libre -S change st efficiency 

r.'iirjJLinu'nl li'EHiricrue en favour du libne-echange est s implement I’envers de 
3 ’analyse coOt-Wfkficc d "urt dmii dcsIoLianc. I.a figure 9. 1 reprdscnlca nouveau Ic pnneipc 
de base pour m petit pays qui ne peut influencer Le&prix Ani^deseynitlllioot. Un droit 
de douanc cause i rcconomie une perte nelte qui est neprdsentee par ia surface des deux 
triangles; Ll -cause ccttc perte en provoquant <ks disturcions dans les incitatlons auxquelles 
predoclcurs ct consommaicurs rtrpcmdcnt. Invcrsement„ le progrfrs vers le Itbre-gkhange 
c limine lu‘- dislorsions el jeeroit Le bicn-etn.' national. 

Des efforts multiples ont falts en vue d’eslimer les mills lotaux, jmur des ftaw ml ts 
JckTnmnecs. dcs distorsions dues aux drolls de douane ou aux quotas d' importation. 
Le tableau 9.1 presenle quclques estimations representatives. If convient de remarquer 
que Sen coAts dc la protection s’avcrcnt pour les blats-Unis particulkremenl t'aibles par 
rapport a leur revenu national. Cclte situation refiete deux elements : (I) les heats- Unis 
dependent rulativement mo-inn du commerce internal iomsl que d'aulres pays ct (2) sauf 
quelques exceptions nuijeures. le commence des Etats-Unis c*t relalivcmcnl librc, A 
]' oppose, certains petits pays qui uiiposcnt de.s droits dedouanc ct des quotas iris rot net it's 
pcrdcnL scion ces estimations, jusqu’i dc leur revenu national potenciel en raison des 

distortions provoquccs par kurs mcsuncs commcrciales. 


Tables u 9.1 Estimation du coul de la protection en pourconlage du revenu national 


Brdsil (1966) 

9,5 


Turquic ( I97S) 

5.4 


Phi Lippi nc.H (1978) 

5.4 


Etats-Lnis (1983) 

0,2© 



Sourcn : Qrd-si : Bri» Bfllww. T?i* {(loicrtirp fit ApipctKvi m C>ove)opi r fg Countne-3. baltimore : The John 
Hopkins P-ess. 1971. TulOuie « FHiliCtHiW . BurKjue MuikIim«. The kVariU Bmwlopmoni Report }$$?. 
WfehtngH]*! At Dawd 6- Tbit a i Moms E Morttm Aggregate Costs to me LWflatf Sfates oi Ta/iFs anti &joiss 
Lvi Jn-^jurfj Wdshnylun DC , Fralcnll TmrJn Commission, 1984. 


\ 2 Gains odditiormeis du tibre-echonge 

Scion unc opinion I qrgement idp—lu e punmi le?; ^cooumisEcH. Jes Clients du type 
du tableau 9.1, lout en indiquaitt dcs trains subsunucln dc T Change dans curtains cas, 
nc voni pas ill -1 bout des COmptOL Dans les pel its pays en gi£n^riil el dans les pass cn 
ckveloppemenc cn. padicnlkr, bcaucoup d l (konomislcs ncraicnl priii iavancer [’argument 
que certains gains importaniH du Lihre-dcbangc nc soni pas pns cn comptc dans [’analyse 
convenlionnclle coOl-betklice. 

Lch cconomirH d'tfc bdle ctinstiiuent un aspect dc ccs gains additionncls. Des marches 
proidg^s ne se boment pas j fragmenicr la production imcrnationalcment;cn rtSduisant 


1 L<fS JtBrtfl- ■H'StVtKif'intdli <ju iibic-Cchjngt* qua nous, chscLilms ici isonl parVus cmncsnimo!; - gains dyn^imiqueS" [»r(9 
que l«s dbrts d une iniers.'ca;cn ae la concu^nce- et da rirmovalkih pauvent firtndu; plus da iwrus pew s nurrmr 
qua I'Umi nation des rUtinruonf de ptocklOhon et de coneomflialioo. 
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h concunrencc et cm augroenlant ]e protli. ils permctlent au^si dun nombre Crop grand 
dc firmcs d‘cntrer dans l‘ Industrie protegee. Bn raison dc la proliferation des tinnes sur 
ties marches in incurs ctmiis, I’cchcllc dc production de chaquc finite devient incfficicnlc. 
I.' Industrie auiomobile argentine, qui dmergea grace I la pruleelion eon Ere leu importations, 
eonstiurt' tin bon esenrple pour roontrer comment la prelection mine a tine ecbclle de 
pruduulion ineflicicnle. An pi;. ride reMieienee d'dv"lufik% 11111“ its in? d wtltbl^dcvniil 
fainede ROmillea 2(10 mi He voimres I’an; cependan| L rindusirie argentine, qui pnxlutsail 
en I9fi4, Ififi mLHe voiturty uimpluil jusqj'ii I 3 cnlreprrses. ! Pour certains dcanomiiiies, 
la niee^ite d’enter un exc£s d’entnSe* ei les inefific tenues d’dchelie qui en rdsuiteni, exi 
un ties jrgumenis en faveur du libre-fehiinge aliam an-delldn calcul usuel eoui-b^mfilue. 

II y a encore un autre argument cn faveur dulibrc-cchangc ; cm incilant les entrepreneurs 
a cticrchcr dc now vc lies manicres d'ex porter cl de concurrenecr les importations, le Libre- 
©change Icurikinnc plus d’upportuniles de s'lnilier a dc nouvdles techniques et d'innover 
t|i«c n© le fail nn systfcme d‘*ifchy.T!ge adniinistn*^ on le gouvcmemcni ddfiail pour la 
plus grand© part Ij slnucture tics L'^portiilmns cl de* importations. I ,-e ctiapilrf 10 dispute 
I' experience de certain* pays pen d^veloppfs qui treuv&renl ties occasions inane ndues 
deportations en passanl d’un sysidme de Quotas d' importation tl de droits de douane a 
des politique* commerciales plus libdralcs.. 

Ce# arguments additionncls pour le librc-cchange nc sont gucre quantifies. En 1W5 
ccpcndant, les cconomi sics canadicns Richard Hams ct David Cos ont chcrchc a quantifier 
Sc* gains que le Canada tincrait du librc-cchangc aver les Etals-Unis on prenanl en comptc 
lev gains tirtbi par ic Canada dfime cchclle plus efficient© dc production. Els esl intent quo 
Ic revenu reel canadicn augmenteniit dc fWJr, un actrefi swment environ Ireis foh huss; 
dlevtf queedui csfinxf pm lev tVonomisces loivqu’ils no prennenl pas en compic le* gains 
d'eumuinie d ' dt hello 1 , 

Si Les gains addiiJonnels du libre-^cltange onl I' importance que les dconomistes credent, 
les cools de distort ion dcs ©changes resultant dcs droits dc douane. dcs quotas, des subsides 
ii I ' cxportal ion, cic . , son* dc municrc eorrespondante plus ekvdv que fanailysc cuul-W nefiee 
rie lev mtHure eonvcnlionncllcmcnl. 


9 J .3 Argum&nt politique pour t& iiPr& Schongo 

L.a notion d‘un argument politique pour le Libre-echnnge rcflele Ic fait qu'un 
engagement politique a 1'cgarcl du lihre-^-haingc pent erne une bonne chow cn pratique, 
mime s’ ill pent y avoir de mei I Inures pdilique* eii prinripe. Lev ©L'tinoini.sles pr^lendent 
jMHjvem eu eflfei que, duns la pratique, lev politique* coiiimerciales soni ikiemnin^es par 
les pressitms siniufgique* d’inldreis particuliers plus que par la consideration ties cofils 
ct Wticliccs nationaus, Lcs ©conomislcs pen vent parfois montrer qu'un ensemble siflcctif 
dc droits d© douane cl de subsides dk’spulation pcu( en thdoric augmcnler le birn-ctr-c 
national; dans la r^ulittf cependartt, tout© organisation pouvtmementaLe eficrdiant a mettre 
uu paint un programme MiphLsltquif d.’ interventions sur les ^ehan^es serai 1 probable:iIWFtt 
aL’capartJe par des groupes particuliers d'imMd convertie en un system© de redistribution 
ties ressources en faveur de groupes politiquemem influents. Si cet argument est correct, 
II peut (fire preferable de plaider pour un lihre-^cttange sans exception bien que, stir base 


3 Voir HtoA<6«tGc'.“TA*{PB. lnUu«|nal Mcv and Cftnadlan , Tgr^fg ■ C/raf^j fpongfmp CgiAT^rf, 1&$4 

«. pa' to mAniHA auleurft. ■’Trade (JtwiaSzaBon and Induelrial Orgaruabon fenr«e «gfemal»B tor Canada- Journal 
grfbrtltca»J £%enamy. S 3 IfOwriar r^BS), pp. 1 1 & 14 -& 
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de principes puremcnt iConOTTtfciucs. U? Hibnf-^diarifie rtc soit pas D^OSSamDHlI toujour*, 

l a mt-^i I ItrurL* politique conceivable. 

LcH train arguments expoada darts cede section reprSsentcnl probablcment Ics vucs 
cla-ssk|UCs de ]a ptupan des gconomisles intematLonaux, au rn.0i.ns. mix Elats-Unis ; 

1 . Les toflisik ji’tJcanerda libre-^dungc sent importams quant) ils sont Tncsurfs scion tes 
convention* habitue lies. 

2 . II y a cTnttvet hdntffices du lihic-eclunpc qui viennent s’ajcnjlcr stu x coins dcs poliriqucs 
pnotectianniftes. 

3. Tout essai de poursuiivre des politiques sopbisliquccs s'tfcarliint du !ibrc-6changc sera 
detuuine par des pensions poliliqucs, 

N^anmoins. il y a des arguments imeLkvtue I lenient valables qui justilknl des deviations 
du litre -echange : il faut leur fiire justice en Ics pjxScntanl &tuL(wblcrnerit. 


9.2 Arguments contra le libm-echange ou nom du bien-etre 
national 

Dans la plupart des cas. Ics droits dc dwanc. Ics quotas d'jmportalLon ci lcs autnqs 
rtiesures de politique commrcciak sont in si wires pour pnolcgcr Ics rcvenus tic gmupes 
d'lnlcrct pailiculturs l.cs homines pol mi lull’s prdlendent suuxeuL Cepcildant que CCS 
mesurcs soni prises dans, l'ini^net du pays dans son ensemble et, quelquefois. il peut en 
cine ainsi. Bieri que Its eirartOrtUstes pititeiidcni sou vent pour leur part que les deviations 
du libre-diriiange rdduiiLin le bien-elre national, des arguments Ihfroriqucs imliqucnt que, 
darts certains cas, des politique* comm ercia l es actives peuvent accrottre lc bien-ctnc d L on 
pays dans son ensemble. 


les gains de 1992 

Em 1987, Ins pays de La Communsutfi Europeenne (aujoucd'hui Union 
Exiropeer.net sont tombes d' accord sur ce gu'ori appelle fcrmeLLemsnt L'Art-o 
Unique European, base do la citation d'un marche europ£en t tenement uiuflc- 
Cormtie i'Acte devan sc eoncr^risei; dans Ics cinq anntes, Ics mean res qu'il 
com ports sont gen^ralement conruies sous 1’annee +x!992^. 

Ce qui et a it inhabituel aveo las mesures de 1992, c'etait que la Communaute 
Europee-nne etait deja une union rlouanieie. e'est a-dire qu'il n'y avail ni droit 
da douane ni quota d 'importation a I’int&rieur de 1'Europe. Que restart'd alors 
a liNmliser 7 On soutenait que drrs barri&re« vubstuntiuLl^s aux nchnngtis 
internetionaux euistaient encore a 1 in Let ten r de I' Europe . Certaknes de ces 
barri^ies concemaient las oouts de passage aux fronti^ree : atnsL le simple fait 
que les camions qui transportent des merchandises de Fiance on Allemagne 
dorvent s'arretar pour proceder a des forma iites legates impliquait souvent, de 
longues uttontes, coutousus on lumps ot un fuel Dus CoOt$«imLlalr«« concutnnient 
les hommes d'affaires qui voyageaiemt de Londres ^ Paris an une heura mats 
passaient una autre heme anx douanes at a fimmsg ration. Des differences 
en matiera de rdgLemeneation LimitaienC aussi ] 'integration des marches. Ainsi. 
comma les r^glements sanrtaues en mature alimentaire diff^raient entre Lee 
nations europee tines, il eta it impossible da rempiir un camion da marchandises 
en Grande Bratagne at de I'amener an France,, du vice versa. 


Effete 

Ctecqs 
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L elimination de ces obstacles ap6ciftquea conetLtua un prcmstM politique 
ties ardu. Supposons que la France accept* do fast* entrer Les marchandlaes 
d’AIlemapne sans verification. Qu'-est-ce qui va empteher qua l'on afire c-tux 
Framgaia des merchandises qui ne soient pas oonfomies aux regies de neon ■ mi 
Crangaises, des aliments qui ne reap actant pas lag regies saiutaiies franf*i*e* OU 
dOB medicaments nan appzouvds pa? la m4decme frangaise "? La sen La fa<^ar. de 
rdoUeiueot ouvrir See FiontiOies eat {'adoption par lea pays membreB des mAmes 
standard* : un Men conform# a tut exigences fianijaisas devient alois acceptable 
en ADcmagtiiS #t Vic# versa, La principals tactic des nigociatioiis de 1992 hit 
done Fharmomsation des rigtome&ts dans ctes eentaines d# domaines, et oea 
n^godatlons futent eouveni Apr** dti fait des differences culturaUes nationales 

Uexample 1® plus imuguuiil a 4t& te cas des denr&es alimentaiies. Toua Les 
pays avancAs la eoiaommufoii da pioduits comme Lbs coLoranta 

: i r 1 1 fields afiu d'assuiet las CO Us 0 mm atoms qu'ils ne cuusomment pas sans 
te *« voir do* substances ch uniques canc6rig6neE oti d'une fagon ou d'une 
autre mauvaises pout La santA. las premiers rAglemems proposes 4 ce Bujet 
auraisrsi fait disparaltia l'eadstence de pluaieuia mats britanniques tzaditlp-nnels : 
las "bangers- roses (las saucisses servies an petit dejeuner! saraient davanues 
blanches., les harengs dotes gria at Les pots auraient perdu, teux vert brill ant 
au profit d'un vert dtioolorA. Les con stunmateu t s continentaux n'en avaient 
cure; ils n amvaient «n effet dAji pm A eomprendre c*mm#nt les Briumniques 
pouvaiant manger <3# tels aliments. Mass an Grande-Bretegne, La question ss 
trowva JiAe a une pert# d 'Identity national# et d*& Sore le gouveinemem considAra 
comme line priority L'aliAgement des reglaments propos-Aa. Et la Grande-Bratagna 
rAussit a obtenh lee oaemptcons necessaif es . D'un autre cote, rAUemagne hit 
obligee d'acoepter d 1 importer des bi&ies qui ne raapectent pas see loie de puxete 
multkentenaires et 1* Italia des gales fabiiquAes — quelle horreur — avec La 
meuvalse soite da bit. 

Mai® pounjuoi e engagat dans das nAgoeLatLon* si difficile*? Gusts sont 
las sains potentials de 1992? Lei tentative* d 1 estimations das gains directs 
arrivent ton jours a das montants aatimAa aseez modestas. La oodt de passage 
des franiiAres ne represents pas plus de queLqyea pour cents de la, valeu I 
des birtns transport's: In suppression do css cents n’augmentarajt qua d'une 
fraction da pourcent le revenw tie! de 1' Europe darts eon ensemble. Bt pour tint 
les Aconomiates de la Commission EurapAenn-e (le bras administrate de La 
CDmmunautd) pritendaient que les gains riels seraient bian plus important*. 

Leur raise one cuent se base glnbelemant sue Le fait que I'uiutication do 
marrhA euiop4en men era a une concurrence accrue an tie lea firmes et It une 
ecbelle plus efhcace de production. Une bonne partle du raisormement compare 
le c-as des EtatS'Unis, an pays oii le pouvoir d'achat et la population sont 
comparables 4 3a situation euro pee une mais qui constitue un marche sans 
frontL4fe t plaiiiftmeitl inri^ri, Los AconomisteB do la Commission notaient que, 
dan* un certain nombr# d'induBtrie*. rSutope semblait avow des merchAs 
segm«nt4* : au lieu da oonad^nr I'ensemble du continent oomzne un marclri 
unique, les firmes seznblaLent a’Atre renfemiAeB sui des zones locales deaserviea 
par des producteura nationaux de taiJJe reiativeraent petite. Ha declaraient 
que, avec le retiait de toutea les barrierea aux schanges, on aasiateiait & une 
consolidation de oe& pioductetirs, avec des gains aubstantielsde productivity. Cea, 
gains putatifa augmontoient les bdnAftcea estlmdsde 1992 de plusieurs pour -cents 


Copyright© 



9.2 Arguments contw Je Mfeve-ecbcm^e' ck.j ogm <Aj bien-etre national 2B9 


du t uvquu Initial d«s pays emop&ems. Css fkionomistes no talent aussl 1' exist a nee 
d© gains creos par 3© fait qua setts meilleure efficien.ee euiopeenne 

amftMoreralt 1‘iquilibre entre iMLation et chSmage. Aprfla touts tme rtrie de 
caScuSs, la Commiision an arrivait ft Qttimer un gain do 7 % du wvbjiu europ&en 3 . 

A tors qua c# chiffie ds 7 % ns constitualt potLF parsonne urn chiffre 
pmticul^rQiiMiit flab Is, de raombreux ftoonomistes cioyaient, camme lesmembies 
de Is Commission, a d'importajits gams. Cm tains sOspliquOs, euuemJdiU 
considec aletit qua La segmentation ties maichfts 4 t&irt davantaga lift* 4 It culture 
(Art uno iwUtwiys commercLalfl.. Las coiuominatews italiens veulent ainsi das 
machines ft lever differ*:! Ls s da? machines qua las AUemands prefers r.t. Camme 
ds ant tendance & achat er plutdt moms de vetements mais dee vetementE de 
pi is st da style. Isa Italiens c referent des machines 4 lavei jentes et delicatBE qua 
conservenE Betaxs I nve stis sem e n E 5 vestimenfcair ea . 

H fMf f trap ifit pout that un juyeni&nt deft nit if sur 1392, mais les premieres 
observation® monttent quo dftfenaeui? et soeptiques ant eu raison. Dan® certains 
cas, op a aaslsift ft das consolidations industrieltea- Ainsi, Hoover a ferae son using 
frangaise d aspirate'. jrs st a concentre touts sa production en Grande Bretagne, 
Dans certains cas, les annenoes segmentations ont dispart] st periods de fa con 
fttomwntB comm© Is montre rariivfte du pain en tranches britannigue sur les 
tablu (ruifaiMki. Dans d'autis® cas, les marchfts n'ont gu&re monlrft de sign# de 
fusion. Les Aliemands ont pen ap precis La biers importer et les [(.aliens ss hmitenf 
touj our s aux pates italiannss f sites ave 7 du ble due. 


9.2 . 7 L r argument des femes d’echange en faveur d'tm droit de douane 

Un argument jusuhsnttme deviation du libre-&-hange Emerge diroctemenl dtl'Afial^ 
cofll- htftrt lice : dans un grand, pays., qui esi capable d’affecter les. prlx faits par les 
exportateurs Strangers, im droit de douane abaisse le prlx des importations ei engendre 
ainsi un gain dc tenues d '(Change . Ce gain doit ctre pcsd par rapport aux routs du droii dc 
douane qui n&uhcnt desdislorKionsquc celui-ci provoque dans Ir^adions de production 
M de cnnsommalion. II es[ possible orpendanf que, dans certains cas. le gain de termes 
d’ ^change r^ultani d'un drwt de douane excftde ces cofiils . if y a done un argui«ivi des 
termes tl’t'cha nge en faveur d ■ an droit de douane, 

L* annexe a cc chapilre m outre que, pou r un droit de douane suffisamment faible , le gain 
de lermes d'tcbangc doil rtdpasscr k coot- Par consdqucnl. Ic Ncn-clrc d'un grand pays 
est plus dlevd am- un droit tie duuuite faible que sous le librc-ts-hange (figure 9.2). An 
fur ct ft meswre ccpcndanl que te droit de douane s‘accroit, les cotits sc metlent ft crottre 
plus rapidcmenl que les gains : la courbe reliant le bien-etre national an niveau du droit de 
douane sc rcioume done ft un certain point. Un droit de douane qui prohibc coinplclemcnl 
les Changes U p ft la figure 9.2) met lc pays dans unc situation dc Wcn-eire plus mauvaisc 
que ie lihre-dehattgct des accroissements siuppl^meiitaires du droit ile douane uu-deift de 
t p n’ont pas d’elfel de sodeque lacourbe devient plate. 

An point I de la ctnirbe de La figure 9,2,. comespondani ft un droit de douane f ,, , le 
bien-etre national cst maximise- L« droil dc douane t r , qui maximise le revenu national 
esi apprlc t;irif oplimul. (Par qom'ention, le (erme (ie <*tatif optimal •» cst habtlucllcmcnl 

3 Oi peiil line economics ins®. BtumUeb. CommiBElon det ComnnniaLrlw Guqitnw, 1S88. 
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Figure 9,2 Le terif optimal, ftwr m grand p^s, tiys un tar# optimal t 0 auqwt te gam rrwtfngt 
##yfc if ete fm&iOtatiWi das fefflas d'echange sst juste oga! i a perte ma^gm i'e 
dWikamoe f&SiMnt des Momms tie production e\ de consonmabot)- 


titilise pour designer k* diuit Jo douane jusiilie pur I'argument Juk tenues d'cchangc pluldt 
que k i '.in \ | c nidllcur resultant de toutes Les considiSratiofls possibles). Le dmii de donane 
optimal at toujours pOSihf mats moindne que Le droit prohilditif out elimineruit les 
importations. 

Quelle politique ('argument des tcnnes d'dchangc dicteraLt-i L pour les Meteors 
d.'e.tp{./ruiiitm 7 Centime uii subside & L T exportation tieterioir les tenues d'dchange el reduil 
par con&dquenl sans Equivoque le bien-etre national, La politique optimaledans les scctcurs 
d 'exportation doit elre un subside ntfgaiif — e’est-5.-diiie unc taie nr les exportations qui 
cn augmcnlc 1c prix it regard de l etranger, De menie que le Larif optimal, la uxc optimule 
^exportation est loujuure positive mats moindre que lataxe prohibitive qui empikheraii 
cDrnpkieincnt I 1 exportation. 

Ainsi. la politique de I' Arabic SanutlHc ct d'autrcs pays cxpwtateurs de pdtrole a 6 u £ de 
taxer les exportations de petmle « d'ea Clever le prix a [kgard du reste du inonde Bien 
que les pri x du p&rok aieni dim i nud au mil ieu des anrkes 1 980. i E est difficile de prdtendre 
que la situation de 1’ Arabic SaOudite anrail die meilieure dans un regime de librc-dchangc. 

Cependart. r argument des tcmxf d’tfeliangc on ddfaveur du librc-cchange a des 
limitations importances. Les petit* pays out uifes pen de possibility d'affecter ks prix 
mondiaux des biens importds ou exportesde sone que l’ argument des lermcs d'fcbangc 
n'a gufcre d' importance pratique pour cux. En ce qui concerne les grands pays comitie 
les Elats-Unis, 1 'argument des lermcs d'echangc rcvitnt a utilingr k pouvoir de HKnopote 
national pour exiraire des gains aux drfpens des utn pays. Les Etals-Unis. peuvent tr&s 
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bicn agiif aisris-i dians unc ceataine me sure mais pare Hie politique pnidalriee pnovoqueriiii 
prohablcriKnl des rcprCsatllcs des autres grands pays, Ce cycle die mouvements de 
reprisal lies sapcrail ! son tour Ics efforts de coordination de La politique commercial* 
international? que nous discutons plus loin dans cc chapitrc, 

Ltfgumcnl dcs termes cftSchange en ddfavcurdu lihre-dchange est done parfait au plan 
inlellccluel mais n'a qu une utility douteuse. Dans la pratique* les #conomisies L’expriment 
plus comme une proposition torique quo lesgauvememenLs no I'emploient feerjastiHer 
leur politique commercial#. 


9.2,2 Vmgum&rrt d&s echecs de marche en de tavern du libfe-echange 

Si on laissc dc cote Lc praWimc dcs termes d'dchange. l’ argument thdorique fonda/nental 
cm favoir du Irbre-tfehangc repose stir les concepts dc surplus du producleur et du 
ennsofttmateur que ics ycortutrristes titilisem duns Tunalysc cuui-bdndtice. ifcaucoup 
d'&ionoinisiex emu recuurn# I'iugurnent cuntrc k librc-deliangc cn montrant que ccs 
concepts, etsptfoialementle concept de surplus du produuieur, ne meiunient pnv Jemanitrc 
appropriee les cofits et les bymffiues. 

Paurquui le surplus <lu praducteur nc mcsurcrait -i| pas dc mawfcrc appropridc lc bdnyficc 
retire de la production d'uit bien 7 Nous, Loiisidfrnfls un ensemble de pai sorts dans Ics deux 
chapdtres suivants. Elies incluent : la possibility que Id main d^cuvre employ#? dans un 
secleur serail autre meni inemp-loyde ou soil*- employee ‘ T i 'exi stenee. sur Its marchy* du 
capital cl du travail de rigidity* qui emp&chent de transferer, uussi rapidemem qu“il k 
landrail, les resources vers des secteurs a haut rendeimt; la possibility de diffusion 
teehnokigjque I pttrtir de scctcurs qui sont ncufs ou psrtieulifcrement innovateurs. Tons 
ces eas peuvent lira classy* sous I? litre g^ndral (I'fehtcs iu march# inb&rieur. Par 14. 
on entend que, -dans chacun de ee:s exemples. un man-by determine nc functionne pas 
de mamfene appropriee dans, un pays : le march# du travail n'equilihre pus l’uffrc cl In 
demanded le march# du capital n’alloue pas lies resources de maniCre eflkknie et ainsi de 
suite, 

Supposons par cxcmplc que la production, d'un bien dans un seeieiir donne une 
experience qui umcliorc La technologic de Ikteonomie dans son eiisembk mais Juni les 
cntnepnscs du scctcwr sic peuvem s'approprier le benefice : dies ne prennent done pus 
trelui-ci en cumplc dans kur decision de produirc. 

I.'accroissemenl de production apporternit done un benefice social marginal qui n'esi 
pus capture par la mesure du surplus du pmdggicur Cc b#n#ficc social marginal petit servir 
4 justifier les droits de dotune ou d’autres politique* oommerciales. 

La %ure d„3 mimire comment I'argument dc Ikchcc du march# Lntdrkur joue contire le 
Lihre-yctiange. La figure dJt aji reprend f ana lyse tout-bcntfficc convcnlionnclk d' un droit 
(tdouane pour un petit pays i cela eseiul done I’cffcl dc termes d h #changc>. La figure .%(bl 
represents le beiklice marginal retinf de la production njais qui n'est jias prisen complc 
par la mesure du surplus du producteur. Le diagrjmme montre I'efTet global d'un droit dc 
douanc qui augmerue lc prix iniyricurde / W a IV +L La produeiion jugmente de A’ 1 k S 2 
et .11 an rfsulte iadis|ors»m dc production efesigike par n. La consommaliondiniinue de W 1 
a P . et il en r&ulu iu disLorsiun tie ciimitimntaEion designee par It, Si nous consid#rions 
umquement Lc surplus do producieitf el du ctinstnomaieuir,. nous conduriorts que Ics touts 
du droit dc douane cn exc^dent les La figure 9.3(b) muntre ccpentlani que ce 

calcul nmet lc hynefiee addition ncl qui peut rendre retablissement d'un dnadt de douane 
pnffyruble au li bre-ediungc. L'accmisscmcnt dc production rapportc en effei un btfngfke 
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Figure S3 L'argumenl d'echec du marciie intcnciir on feveur dun far if. Si to 

(xoducim tiw Duv? norm ties benefices socraLi^ fJTiesofias per to sjmce r du grapfm 
/b)J on supotement tie csu* Indus dans to surplus tia productew (to sWbce h rfu graph# 
,'a.lj, un cfroif tie downs pen! acadSke fe fji'en-ejne. 


social i|ui petal cl re mcsunf pur ia surface stni* In c<hjHn tic btfn^icc social marginal ilc 
S l tin S 1 ei lilvlk’ir c. Ainsi h par un raison nemeM semhlLible a celui utilise dann ]e eas 
de* iermes ■ dTtichange* noun pouvons monlrer t|uc. si ]e droit dc douane est sultisamment 
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t'aiblc, la surface- c <d«>it tonjoupi cupJdfr la surface « + 6:ily a ainsi wll tio'if rrtaKimiwilcur 
tie- hien-etrr t|ui assure an niveau de hien-clnc social plus elm l- que cclui ntucnu cm regime* 
de Libre- edhartyc . 

L’argumenl d'cchcc du marchd inlcricur c,n ddfaveur du Jibrc-tf change est un cas 
purlieu I icr d'un concept plus gdndral connn cn ^vomimic sous le nom dc iheorie de 
second rang. D’apris cctte thcoric. unc politique dc non-intcn.‘enuon sur un marclte 
particular quelcunque e*l sculcmcnl desirable si lous les duties marches, fcnctionncnl 
cswivenabkmenl. Si ce o’csi pas k cas, unc iniervcntiou gouvcmcmcntalc p provcquc 
upparcitiincnt des ilistomtmK dans lesi i nciiabons spr on rnarehti pent arnclioncr cn fail le 
hien-elrt eh cmhpeiisaiil l(s oinsdqiiencc' dcs tehees dc marcbe flail Icurs, Pflr cttmplc. M 
le march£ du travail functionne mal el ne rCussii pas u assurer le plein emploi, la politique 
die subsidier des industries I haute intensity de travail, qui ne serais de tiwic Evidence pus 
souhailuble dans unc Economic dc pic in cmploi. peut sc reveler eire une bonne idee. 11 
strait cents mieux d'ugir directemeni sgr k irutreW du Ira vail, par cscmplc cn rcndunl les 
salaires plus flexible^. Mass si eda, pour diverges niisoiis, nc peul elre full. I'intcrvcntion 
sur d'aulres marehds peui eire une procedure de ^second rang)* pstorairrigcr la ckfieienee. 

Lorsque les&ronomisles appliquent lalh&iric du second rang £ la politique commercials, 
ils avanceni que les imperfections dans le fofletiuunement interne d'unc Economic pcuvcnl 
jusiilier une interference dans ses relations Aronomiques cxidricures. Celle argumcnlation 
admet que le commerce iiiiemaiioruil n L e*d pas lu source du- problime mass sugg-fire 
cependilill que la politique commerciale peul v upportcr unc solution . ■ u moins particUe. 


9-2,3 Vargurn&tf d&ctmc d© mate ft & est-if convamcant ? 


Lorsqu'il* furcnl d' abend proposes, les arguments de I’echec dc marchd en favetir de 
la pnnectiim appsriussaicnt wiper unc bonne part dcs a vantages du libre^diange. Apn^s 
tout, qui oserait pnftcndrc que les economics ndcllcs dans Icsqucllcs nous vivons som 
cMmptes de yes tehees dc marehc ? Pans les nation* pauvres cn particular,, les echecs tfc 
marchei paraissem Strc legions. Pkrexemple. beaucoupdc pays peu devdopptfs tdinoigncnt 
d'un chfonage i important eide differences missives entre its salaires dc* villcs cl dcs zone* 
rnralcs ichapilrc 1 1). Le mauvais fonctionnemem desmar-che's esi moms manifestc dans les 
pays avaneds mais ita’ea pas difficile J’y prdsemerdes hypotheses suggdranj lout ainant 
des echccs majmirs dc marcbe, mminc parcxcmplc TincapacilC dcs fiimes innovatricesde 
s’assurcr U itnalitiJ dtes gains venant dc leurs. innovations.. Comment pouvons-nous encore 
dSdfendre le libne-rfchiin^e s’il es! v raise mb I a. hie que dcs inlcrs'cntions pc u vent acci nitre Lc 
bien-^tre national ? 

Peut ligrws de defense peuvenl elre prupus^ca cn faveur du libre-dchangc : La 
premiere uvsincc que ties cchccs du marc Ik tntCricur devtaieni fitre corrigiJs par dcs 
politiqties intericuren vinant direviemcni la source du problem?; la scconde avnnce que 
lea economises ne peuvem Jiagneuiiqucr les echecx tie marcbd avee sufiisammcnt dc 
certitude pour prescrire les renifedeh approprids. 

Consitknonsd'abord le principe qu'un^chet: irstdrieurue rriareb^ appelliun changcmcrit 
dans, une politique int^rieure et mm dans lea poliiiques commcrc mlcs Lntcmtttionalcs. 
Cc principc peut elre prouvd par I'analyse eotii-btfikfiee, modi fide pour prendre cn 
cromplc tout btfridficc social non mesure. Ainsi que la figure 9.3 I n inontnf, un droit 
de douane pent augmenler lc hicn-clre malgrd les dislorsions cnustSes dans la production 
ct la consommation. puree que la production additionnelle qti'il susciie conduit I dcs 
henciiccs stk ijiys; supplciucntaires. Si. cependanl. le m^irte acemissement de pniduudm 
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•filial r&iiise par un subside a la production plutflt que par Liri droit de douaue. l£ pfiK pouf 
Ic* constuumalcurs n'augrnentcraii pa* et la perte tic consummation b serail dvitdc. Eu 
J’auires moo,, mi subside h. lit pdmductioii, en visant dineciemenl 1’aclivitd que I ‘on veul 
CUCt Winger, evblcrail certain* do coflts annexes assrtcids il un lafif. 

Cet esemple illustnc un prineipc general qui s* applique quand il csl question iTfchccs 
tfc uiiirohs : it tsi toujour* preferable de eorriger les dcheet de rmarchd de la makere la 
plus directe possible. En ettcl, y rdpondre par dcs politiqucs tndircctc* provoque ai Hours 
dan* recotiomie de* dixtorsions de eomportement que Eon ne voulaii pas, Ainsi. ics 
politiques comment ales qui rrouvent leur justification dans dcfc&hccs du roareb^ ml^neur 
Etc constituent i.nn.iis la rtfpnnsc la plus effkiente : ce Horn tics politiques tie «secoiuL rang*' 
plmin que de ••'premier mul 1 ■■. 

Cette presentation a d' importances implications pour les dccidcurt err malicrc dc 
politique commereiale : toute nwsure projetcc dc politique commcrcialc dml toujour* cure 
compare avec une mesur-e purement inicrieurc capable dc coaigcr Ic mcmc proWcmc. 
Si La politique iniertcune apparait trap cuuicitsr ou a dcs cute* ind^si rabies, on pcui etn; 
presque surqu unc mesnre commercials cst encore moms desirable, menu? si les mum eu 
sont moms apparent*. 

Let- Fiais-Unis out par exemple dtfendu leur quota sur les, importations d’ automobiles 
e« avariKfant qu'il (Hail ndeessaife dc sauver Ics cmplois dcs intva incurs dc I ‘automobile. 
Les avtjeats tte L-e quota d' importation avancent que 1c maiehe amcricatn du travail csl 
irop rigide pour permcltre aux travuillcurs amcricatn* dc ennserver un emploi, soil en 
acceptant uric baissc de* said res. sort en truuvant du travail dans d’ajuireh sccteurs. 
Consider^/ mainlcnanl one politique purement inlcricune qui vise ]e mtbsie prubl&nie, 
cojnme un .subside aux entreprises occupant les travail loirs, dc I'automobilc. Parer lie 
politique reneontrerail une opposition politique massive. D’un ente, preserver Ic niveau 
courant d’emploi sans recourir au protection nisme exigerait ties paiemenis considerables 
dc subsides : cel a cnlrainerait suit un aecroissemen t du deficit hud gtfiuii* du gcHivememem, 
soir un relcvcmcnt dcs ias.es. Rn outre, Ics cruvailleuni dc l‘ automobile nom purrrti les miens 
payes du soctcur nuamifacturier : Ic grand public fcraii cerUbBment Jes objections i leur 
subs idiul ion. 1 1 csl done difficile de crude qu'uu subside i L’cmpltd pour Its travail Leurs de 
rautomubile pounaii avoir I sgrfmeni du Cungris. fit cependaut. un quota d n importation 
semit eworr pfux o»uwtx patce que, lout en provoquant la me me hausw d emploi. il 
eautsefail Csl uUirf dsis distortions dan* Ics clioix dc* consomiTuiteurs. Iji sculc dift<frenee 
esl que les coots scraient moms visible* ; ils prendruieni h forme de pjisi plus dlevds pour 
1c* vojlitrcs piutfu que dc dispenses (touvemementuLes dircetcs. 

Ceux qui critiqueni ruiilisation dc rurgnment de I’cehcc du msuebe inttSTieur pi>ur 
ju stilicr le protcclicwmsine avarwrcnl qw cecu* e*t typique tla plupan de* deviations par 
rapport au libre-cchangc sont adoptic non parec que les h^n^Hices ikpas^m les coQts 
nuis puree que Ic public n'arrivftpjisii comprendre leur rout veritable. Eti coniparant les 
touts, dc la politique eommereiale a vet - ecu* de politique* ini^rieure* alternatives, on pent 
utilemcnt attiier laitenlion sur I’amplcur de* premiers. 

Onpeut uvancenme seconde ligne de defense cn favour du librc-frhungc ; jutree qu’ilesi 
partieu Li^remeut difficile d ' identifier Ics Octrees dc marebe i I est auss,i di ffici Ic de proposer 
avee assurance tes politique* appropricc*. SuppontK pur exemple qu'il j a du chPmape 
u drain dan* un pa vs pen developpt? ■ quelle est lu politique appropride '* Dans une premiere 
ti y ptq hesc t examinee plu* cn detail au chapiire Iff), b solution serait d imposer un droit dc 
douane pour protdger les secieurs intlusirids ar bains : eelaatlirera les chomcurs dun* dc* 
emploih productits el asstirora ainsi dcs bfmefices -sociaux qui font plusqu'cn compcnscr 
les foils. Dans une autre hypotfifcsc ccpcndant, cdtc politique cncourageraii a ce point 
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lex migrations vers les villes que ic chflmagc cn xeni en full accru, I) ext (Lillie tic dc dire 

likL|LLL B J li B tie CCs iiyjwniieses l j sL lu bunne. Tandis c|tie la ihenrio t'ci mioi nii|UL' Eiuurril Ju 

longs d^vdoppcniemii pour les marches qu.i foociionnent bkn, son apjsort est heaucoup 
plus mince pour les rum dies ujui ne le loot pasties marclks peuvent maL tonctionncr 
Jij mnubreuses iuameref. ei le ctvoix d’une politique de second raog depend des aspects 
dtitailks par Icsquclii I’cclicc dc ma,rch<5 sc canct&iac. 

II esl done difficile dc delimr la politique commcrcialc dc second rang qui doil ctre 
sumedc la manitrc la pin* yppmprice ; eda rcnfbfcc Sex argument pnliliqucx cn favour 
du librc-cclhaTigcqwcT!™sttv™smcntionTics plus haul. Si k* ex pert* on maliirc dc politique 
annmcreiule irion Lrcul eux-memes beaucoup d'inctrliLude sur la mauiere scion Liquclk 
une politique ddtermiike doit s'^earler da libne-tfdiunge et Cull des Opinions divergenles & 
ee sujetjl n’esi que imp ladle pour b politique commerci&k d'lgoorcr mulemem le bien- 
Stre national et de se kisser do mi tier par des iniereis paniculiers. 5i les echoes do niarehtf 
no aont pas au depart trop graves, la tiddlit^ a regard du libre-gchange pout finalemcnt ctre 
umc mcilkurc politique que ccllc d’ouvrir la boitc dc Pan done que constiluc une approehe 
plus flexible. 

C’cst k eeperKtanl un jugemenl sur k jeu politique plus que sur la ihdorie (feonomique. 
Mais nnuM devotlsi nfaliser que la ihijork ^crjiHsmique n'ofTrt pti s une argumentation 
dogmatique en favour du libru-echangL, cc qu'un on I 'accuse quclquc fdi s de fain. 1 . 


Les tehees de marcht \us dies deux coles : 1* cas de la Cjilifornie 


Les i ipp is;ih i ^ im I i hnc dchangii Kfribleill psrfd s 
declarer que les eehcos de marc Ik ertfent 
une prexomptinn gener.ile favorable pour le 
protevlionnosme. Iln liul. ["argument de I'dcbec 
dc marchd mlernc juue des dees. fa^uni. LL 
y a ancani tk clMiteo qU'uiW industrie an? 
ok"' coilcs sotiuM mareinaux caches qu'elle 
m’aic des- hcncliees sociaux marginaux caches; 
il cst done tout nus&j pinhahle qu'un ntrif 
dnuanicr liu un quota A" i mponattnin entraine ties 
endts esecdentaLnes Ct sup<Ericurs aux mcsuics 
craivciiLmnnellcit qu'il r'induise des henetke-. 

Unctt irutatMIll ou l\k hoo tk manhe srilomc 
renforee rar^umenlariLin en faveur du lihre 
Cchanue a ek : opine le p:u cenains econnmistes 
qui eludialem les oUek prohabTrs du lihre 
cchange enlre les Luts- 1J ms el le Menque. 

Un dcs etTels. imponarrls, dc I’ALLMA (Accord 
tie ybtc Fchangc Nord Anftnin) csi qull 
ouvre le marehc eta^unJen ii des imponatkno, 
accrues de I'ruitH el de kgumes mexiciins. 
Ces OH-tumssejiK-iiLH irmenenC eerttriricmenl la 
pruductiun anknonine a dinunucr. THiCammenL 
daos k Sud dv la Califomic, 

Lev tkonormsCes cml mis en exergue un cknnenl 
ini^Ksrilt ■ ragrieullunc de b Califorme du Sud 


Cst dniftlnLiqueiiienl depvridiiiHo de I'iirigaEkm 
et, pour ties raisins hisinrique^ et politiqiKs 
complexes-, les fermiers oblieonem leur can li 
des prtx extrenwment subsidies. La CalifomLe 
du Sud esl une region indo : sun eau doit clre 
amerttk de LOuesl des EtaJs-Unis h un oudi 
en n:t tries dc cons-mioCti'n et d'enlretien 
des barrages, d'aquedues. etc, Ceci a ^gstlenkim 
un impact co tenme nmrofKnertd mhne >i 
cer impact csr diflicik a cstimer. El lufsqoc 
une s^chercissc s^cii eo Califwnie. cornnk- ceb 
arrive parfnis, on impose do racifionemcn^ 
d'cuu, j un caul cconumique cctnxiddrahle. Les 
fermirre pinonl tnis peu pour leur can. Environ 
1/7*™ da prix pay^ par des OOfHHHniiEUm 
urhains d. (du point de vue de nombre 
d'&onntnktes) une fraciion cik^ire plus petiw 
du vrai eoui eeonumkjuc. 

Cc que ks iJconnmisiesqui ^tudieoi T ALENA 
onl realise, u'esi que I’augmoriLaiion des iinpiir- 
lalions de Fruits et de legumes, cn cnnlraclant 
t’.igun' ulture de la Cali Forme du Sud, a permis 
d kpujpner 1 cju uEilis^e pour un usage asvocie 
it un pruduK social inargtnal tres has du full 
de oc prlx irbs bas d'aequisiiiLHi. Lus I iC no I ire ■, 
i ndireck semi les suivnnts . les con^ninmaleuns 
urhams devraienl inoins Lure face bdkv reduc- 
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liens d'emi; les gouvcmcmcnl* n'aiiiaienl pas 
besoin d’ invTC-slir autawl dans Irs barrages ct les 
at|ueducs. ; ct le ponds sur l"eimnHincmcnl dimi- 
Tiuemjl.Ces btf uplines indirects des importations 
powndem rlrr plus ilevifn : I'eUide eslimcrail i 
plusde 1 00 iiiLLLiuiisdc dollars le b^ndice annuel 
pi.it, u let- EeuLh-Uiusl 

La nSpunse du «premier dwn» av problems de 
I'uiilisation de I’asu coCalifbrnie wtesii l>i«ai sOr 


d' assurer la conservation de L'eau cn pcatiquant 
de* pris pour I’usagcr qui correspondent au vtai 
coill marginal social. Main la founritiKC d'eau 
bon marriiF pour I'irrigation, tout enmme le 
cas du sucre disculd au chapalrc &, consliiue 
un esemple cEussiquc de politique qui pcrmel 
d 'nlTrir ties benrfficcs important* & qurlqucs- 
uny inipoM? des coils iliJYus mats bicn plus 
important* ii un grand nombre de personnel, et 
semble poliiiquemeni inuniehaNe. 


9.3 Distribution du rovonu et politique commercials 


Jiisqul present, mure diveuvsian u tenure sur les. nryumems ptiur uu contre un* 
politique tarifitiie du paint de vue du hien-Stre national. It convensiil de precede r ainsi 
pour dcus m Mtns i la finis : la {HftlKtiOft 0n(fC le hien-eln? nuLiiHiaL el Et* hicn-CtPC dc 
certains groupes aide h clarifier ]e*prohlime.H;eo second lieu. fetavoems de la politique 
comtnerciaJe prdietulent gMiiletneiu qu'elle tkmJficie & la nation dans son ensemble, 
Quand nous examinon* cependant le jeu politique dans, be cadre duquel les twesures 
commcncialcs sont ddeidfe. il cst ncccssairc de sc rendre compte qu'tl n’y a pas tpclque 
chow qui serait ic bicn dire national : il y a seulemem des ddsirs d'indi vidus qui sont plus 
uu moms bicn reflects dans les ubjectifs du gouvemement. 

Comment les preferences des individus soul-elk* s L addition net ct prndmrc la politique 
cwruncrcialc que nous conslalons? 13 u"y a pas unc settle Ttponse, acccpltc dccommuti 
accord. Ttiult sine partie croissante de 1 "analyse ^conomique dcfvcloppe aujjourtf'tuu des 
modules nu on suppose que les gtnivemeinenls essaidffl de maximtscr leur suecis politique 
pluldt t|u’unc niesure iihsiruile du bicn-etre national. 


9 3. If io concurrence 6tectorof& 

Les politoiugues ulilksenl ilcpuis longtempH un miKkic simple die concurrence entre 
des parti* politique* alio de munirer comment les preferences de* eiecieufs pouiruicm 
sc rertdlcr dans les politique* publiqucs reel les 4 , Lc tnodftlc sc devdoppe commc suit : 
soil deux partis cn concurrence, chacun d entre cux cst prct I promcdic tout cc qui lui 
pcnmctlm de jptgncr :lli \ pmchgjnc* tflccUons. Supposofts que la politique sc derive par 
unc fcule dimermion, Le niveau de dmil de duuunt:. 1% ctmsiddnm* enfin ipje ieii tfleHeum 
different dans les politiques qu'ils prdftrent. ALnsj iiiiaginon*qu’u« paya exports des biens. 
Itautentenl qualifies ei i mporte des biens intenstfsen main d 'oeuvre. Les 6lecteLL»qni out un 
haul niveau de qualification .sennit favorable* ^ desdmiis de douane bas mail les 6Lecteur* 
qui ont une basse qualification p re fere m tit que le pays impose une taxe 4lev4e fcomme 
rindique I’effei die Stolper-Samuelson discute au chapitn 4). Metis pouvons conaidtrer 
aloes que ious leselecteurs sont ainst classables Ic long d'uncdroLte scion le faux de taxe 
qu'ils prefcrenL les 6l«cteurs favorable* au tattx le plus bns 3 gauche ct lc* favorablcs It 
line hue ^ ditlile. 


fin :l i;r- pnjpw AnlFiORV An Ecpngmit: Th&ary pf OemwUKT. Witshfigli^s, 0TK*nBJ. I&S ? 
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Fig tire 9-4 La concurrence politique. Les diWetwf SOrtt ftpntaMto tor onas© en ftnciisrt 

de k law ctoi^iw quite prfftfsnt Si m part propose m wM etevp, i 4 , tautn 
parL> empartwa a piupart Pea mWx an effiwil on fanf ieg&mmi irMm m ip. Ce (79 
concmeoce poftique anrins les deux partis a proposer oes raws dtuantims procfres 
fattf, Ji ten* prefers par ritectew otAAs*. 


Qiidlcs politiqucs les deux pailix vont-ils. alors promcltrc dc suivre? En fail* ils 
cssaicront dc trouver le milieu — les deux lendrant a converger an laws dc laxc pndfdrf} 
par I tHecteur median, l^leclcur qui sc situc exaciement an milieu dc ladroiic, Prenonx 
la figure 9-4, Sut cc grupbe.. is dlcclcurn mmi rcpi^scnt-ds scion leur luux dc laxaiinn 
jinit'dre. qui cm indiqmf par ladroite croissant* ; tfj esi le taux preftfo* de L6tecteur median. 
Supposons q u ' u 11 des partis propose unc laxc douanie re egale a f ,* , qu i est bien au dcs sus du 
taux pn5t‘6rd par [’dlecleur median. L‘autrc parti pourrail alors proposer un taux leguncrmnil 
infertL'ur. a savnir le Unix ip. Sun pnigramcne scrail alors choixi par la ptupan ties lik-Llciirs 
qui souhaiiaiem une tue in fieri cure. c’esi-i-dire par la majority. En d'autres mots. un parti 
aurait toujour intgrtt a Aminijcr toute proposition douatuene, supdrieure aux desiderata 
de i’^lecleur median, 

Un raisonnctTKnl ximitain: UHUtre que les poliiieicnx, dans leur fgimnifc. vont toujourx 
vouloir promettre une last plus dlesde si leuis concurrents proposeiil une Laxe inf^rieure 
a la Luxe prefered pur I'cleclcur median. Les deux partis IlnissenL alors par proposer une 
laxc proche du niveau prefers par Fdleeietir mddian. 

I^cs polilokigues onl modify ec module simple dc pluxicurs fat^ns. A insi . certains 
analystes sOulignem I 1 importance aecordtfe par certains extnJmiMes au fait dc ddcrucher 
des voix-du fail que ecs aclivi sics sonl sou vent iddologiqucmcnt motives., Ics pan is pour 
carder leur a ppm nc peuvent etre a ce point cyniques ou adopter des li miles uus&i floues 
que ce que le tmxlele induit. POurtant, le module de r^lcctciar median a Cte d’urie grande 
utilltd pi >u r com prendre comment les decisions poliliques sc prennent en teal ice, realiie oil 
les ct'fel-s des poliiiiqucs cn terme de f^parlLtion dex revenux pcuvcnl clrc plus imporlanrts 
que les efTeis en temte d'eflleucite. 

Ub domaine ou ce modilc nc fonclionnc pas tiis bicn. e'est done la politique 
corninercialc ! En fail, il donne unc prediction quasi I'ausxe. B'ajids ce miidcl:, unc 
politique rte sera.it ehoisie que sur la base du nnmbre d’electeurs qui L'apprdcienl. Une 
politique qui implique dcs penes importantes pourquelque* penomet rnais apportedes 
avanlage&a un grand nombte devrait consiituerun atoui politique ; une politique qui cn£e 
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de larges penes ei n’aide qu’un petit group* devrailMMiiuer un muuvjiis dioix. En nSalitd 
pourtanl r les, politique* pnoteclionnisiew tonesponderil plus faeilemeiit au deuxig-me group* 
qu'au premier, Rappe1on$*nous L’exemple du quoin du sucre aux Elats-Unis, exemple 
dilute au chapitrc 8. Scion les estimations qui ont dtti presentees, te quota imposail une 
perte dc plus de i ,6 mil I lard de dollars pour les consommaleurs amdricains — en fats sur 
dix mill ions d'dlccieurs — tout cn pcrmetlant un gain d ‘environ la mottle pour quelques 
nil I tiers de iravailleurs ct d‘ homines d'aflfaine de 3‘ Industrie sucrifere. Commenl cela se 
passc-t-il cn twines politique* 1 


9. 3. 2 Vocikm collective 

Dans un etlcbre ouvrage. I'cconomistc Mancur Olson a room re que I'activiie politique 
cm fuveur <Tun groupe e*l un bien public lies ^vantages (Tunc telle activist retombent 
curious ks monbics du gmupe ei non simplcmcnl sur I'individu qui execute I 'activity. 
.SupiKiMHiii qu’ un oonsommaieur derive unc Ictirc&surt fcpnfscniant aw Congres cn ex igeant 
une laxc douaniirc inldricure pour Ic bien import^ qu'il prdffcrc, que sa IclLrc change ]c 
vote du Congress, i k|c cl que la laxc suit diminude- Tows let consommatcurs qui achfrcnl k 
bien wit done profitcr du prix irtfcricur. mente s’ils nc sc sont pas ennuyfe a ferine, 

Lc entire dc bien public imptique qu'il sc pcul que tics potitiques qui entrament tics, 
perics importanlcs globalenreni ct des penes kgcres par uwUvidu n’induiscni aucune 
opposition rCelle Si on repruid Fexemple du quota du sucre, on voir que eerie politique 
impose un coul pour une Camille moyenne amtfricaine d‘ environ 25$ par an. Un lobby de 
consommaicurs dcmd-il Cairo Ic siege de son cougrcsswtc pour fairs supprimer Ic quota ? 
D'un sirici point do vue personnel, eenaineincni pas. Comm* une Ictiro n*a qu'un cflct 
marginal sur la politique. Ic gain individual tFun tel courtier ne vaudra probablensem pus 
le pnx du papier utilise?, a fortiori le pul x du timbre. ■(En edet cela ne vaut ludme pas la 
peine d’apprendne r existence de ce quota a nwinsque vmis n’aycz un imfrd en soi pour 
de ids sujets.) fct pounant si un million d L decteurs devaicnl dcrirc pour cxiger la fin du 
quota, ectlc decision strait surement abrogcc. errant 4cs bdriChcvs bien sup^ricurs aw caul 
du courricr, Scion Olson, il y a uii problcmc (fuction collect lie ; alors que c'«st dc I'inrdnci 
du groups dan* sa global ik de fa ire pression cn faveurde poliliqucs favorable*. if a’csl de 
I'intfect dc person ik de k fairo individuellcmcni. 

lx problcmc dc i ‘acl ion collective peut cue sunm mid plusaiscment Inrquc lie groupe ext 
petit tdnu.|uc imJh ulu lire aim ■. uric purL significative des bdndfieesde politique* favorable*) 
et/ou bien organise (les membnss du groupe peuvent alors se mobitiser pour agir dans leur 
mtdrfe collectif). La raison de [’existence d’une politique comme le quota du sucre cst que 
les producteurs sucriers forment un groupe relativemcnt petit, bien organist?, qui est ioul It 
fa.it. conscicnt de la laillc du subside implicite requ par chacun dc ses membrcs, Et w. alors 
que les consommatcurs dc sucre con-si Uuent une £rwnw populaikm qui se sc consid^rc 
pas ccimmc un groupe d'intdrol, lx pmbkmc dc I 1 action collective peut ck»r»c cxpliqucr 
I'wduptHm dc politiquKi qui induincm uppurenunent duvamage de cohis que de bdndiiees 
ei qui paniLsriem bundL-uper d^vurtkige d’dleeieuft qu'elle n’en avsifltage. 


* Maocur OisDh, The tope afOotectiifl^ctipn. Csmbndg#. Hnmqid Uiwwoirity Press, IMS- 
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9.3.3 la modStlsatfon du processus politique 

La logique de 1 'action. collective est depute longtemp*, utilise par les geonomisles pour 
cxpliqucr des pt^Iiliciocs eommercialcs apparent mcnl iTTationnclIes, El pounant la t'a^-on 
dont les groiipcsd'ititcrel organises amvcnl a urn; politique influctitc rcsEcpeuespliciE^c, 
Cc manque lente d'etre combk a I'hcure acme lie par un ensemble croissant d 1 analyses 
bastks sur dcs modules simplifidN du processus politique*. 

L' analyse commence par une Evidence : alors que les homines politique* peuvent 
en partie gagner dc* Elections parce qu’ih soutieiment Jus politique*. populaires. une 
eampagne reussie neecssile aussi de Pargenl pour la publicity le* bondages, etc. Un 
poliLicien peut adopter des, positions conlraires h. I'lnkret tie l^lecietu moyen si on M 
offre un appon financier surttsamrocnl important pour ses actions; I’argenl supplemental re 
peut valoir da vantage de votes que les voi x perdnes en prcniml unc position peu populaire. 

Des [noddles rdccnls conccmant les politiqucs commcrcialcs considercnl unc sorte 
d’etvehere* au cours desquelles des groupes d'inkrei «acheient- des politique* publiques 
en offranl des contribution* sou-s reserve quo le* gouvememems suivenl certains ehoi*- 
Ives hommes polniqucs ne vont pas ignore* le bien-cErc g^n^ral, mais iU voni clre prets 
ii Eroquer ccrtaines diminutions dans k bien-Sue gdikral dcs ekultur, tonire des foods 
plus important* pour leur campagne . Les gnoupcs bien organises — e’est-i-dirc qui Mint 
capable de surmonter le probkme de I' action collective — pourrom des lors obtenir Jes 
putiliques fuvorables it leurs inierels uus dcpeus du public dans Min ensemble. 


9.3.4 Out ohtieni ta protection ? 

Eit en pratique, quel les industries vont altars elre prtildgdes de la concurrence elrangcre '? 
I feauut mp de pays en ddveloppemeni prot&gent classiquement un vasie eveiaiai.] de leurs 
industries, selon une politique connue sous le noni de poiiiique de substitution au& 
importations. Cctlc politique el les raisons de sa relegation ces demieres annees sort 
diseuttfes au chapitn; 10, L‘dventaH dcs pmicciions ofTcrtes dans les pays avanctfs est 
plus limittf ; en cffcl. une grande partic du protection nisme ne sc conocnlrc que dans dens, 
sccteurs : ]' agriculture et k secleur te stile, 

L. J agriculture 

Ij*s economics modemes ne comptent pas hcaucoup dc t'ermiers — nus. Etats-Unis, 
t’agiiculiure occupe ettviroa 2% de ia main d'ccuvre active. Les agrkultcun: consdiucrrt 
pnurlanl en gdni^ml un grtiupe bicn (w^anis^ et ptalitiquemcnl efHuaec, capable dans dc 
nonihreux cas de tiurc uppliquer tie Lrc^ hauts Ljus tie protection. La Politique Agricolc 
Commune europ^enne a t s te discuke au cliapiitre fi; ks subsides j I'enptinaEittn de ce 
programme impliqucnt qu'un ccnain nombre de produits agricoles s'ecoulettt it un prix 
egai idcus outrois Tots Icspris. mondiaux. Au Japon h le gouvemcmcnt atraditionnellemcnt 
intenlit les importations dc riz. ce qui fail s’elcvcr Ic pri* itilcncur dc la nourriture dc base 
dupays ip] us de fjOOft-du pris. mondial. Cctlc rnlcrdiclion s'csl Icgirenn^nl rclach^c lor; 
des rrutuvaises roc dies du milieu des anrkes, 1990, mais j la fin de 1998 — malgr^ ks 
protestations J’ autre* pays deni les Elats-Unis — le Japen a impost une taxe douanierc 
dc 1000% surlcs importations dc ns. 


* Lire Ari purlicultcr. Gone Gnccskuhi irt Ebaiun Hi i tiMh, -Pnitncbori lor SjIt-- Airwuran fawuwrwr Aastmiv. 
&BptemCre 1 W4, pp. 9S3-BW. 


Copyrighted m 


270 Oh, 9 LTSconomie politique des mesures comme*ciales 


Puliliucim A v end re i exempk's; tics ;in nets 1990 


Ccwnme Sc icxlc Texpliquc, LI difficile de 
etunprendre Li politique commcrcuic aciuelk Hi 
•cm suppose que les gntivc rue merit* cssaicivt v£- 
nlahlctncnt de maximiscr Ic hien cl re national. 
I>'aulic parr. la. poLitique commcrdalc devient 
ceutiprehensihlr si on suppose quit den groupes 
d ' iinldral pari iculkr peuvenl adielerde J ' influen- 
ce, Mai* >' 4-l-il dcs indications ilinxies du fail 
que les poliiieien* soiem r&llerneni in se ndrc ? 
Les votes ends par Ic Crmgnfcs arckrkain sur 
certaincK matkTes L-ommenrialcs eruciak* dans 
lcs anntfes i WO oEirenl dc* precedents utLks. En 
fait. It's lui* de iiiuincemenl des campiignes iiin 
Etna-Unis exigent des politickiHqiTiter^vikni 
its muntiims et Ic* souths dev eoniribuiiotis 
;l leer eamipague ; cede nlvdHalion permet jiu* 
special isles de LVcunorriic Ml de la arience 
pulilique de then; her si il enisle un lien enlTe 
cat eontrilwtions et lcs votes. 

Une rftude menre tn 199* par Robert Baldwin 
ct Qnutopbe Magee* s’est ccnnrce sur dcus 
voles import anls : k vote de 199.1 sur I 7 Accord 
dr Libre bchanjjeNcird Amdricain I youramment 
appelc I' ALiiNA el dtbnl en prufundeur 
ulldrieuirmenO,, Cl He vote de IW4 sur la 
RKiliculion du dernier Accord General sur les 
Tirifs ei te Commerce rk GATT, ggalement 
dterii ci-aprfcsj. Ccs dcun votes souUmuenl dts 
oppositions vioknk*. piincipalemcnl en|rc unc 
ligne monde dcs affaires el itionde du travail 
— c'esE-i-dire que les repidsenlanls du munde 
dtfs affaires ctaieni faruudiemeni puur; landis 
que les syrtdical s dc Itiosi i I kins gtailt fmiH'immt 
centre, Dans les deux eas. la position de litre 
eehiingc soulcnuc par Ic rnondc dc* affaires 
L'empnrU; dans k verte relatif AT ALENA Tissue 


ful incertaine jtisqu'A la demifere minute, et la 
marpe dc vicloinc — 34 votes a Ea Chamhnc tb* 
Rcprifsenianlfi — ful ^Etrojte 

Baldwin ei Mmgee om dfvetopp^ un luodfcie 
6»r»mitrique ba*£ sur le* vntes du Contis t « 
module prend cncomple dies variahles idles que 
]ch camctcnstiques cconnni Iqucs dcs districl.i 
ctes mumble* cl jnclul aussi Les contributions ii la 
Ibis dumurtdedes affaires ctdu monde du travail 
uujc repfCscnumts du Conpms. ils Lrouskre nL un 
iiKIpaci upqHirliuii. de Tar^cnr sUr la structure dc 
vote. Pour £ valuer eel impact, ils or! simultf cks 
silualions contraire* : que sc rail desunu Ic vole 
global s." il n'y avail pas. cu dc conlnhuLnm du 
monde des afTairest. du monde du travail, pas d« 
enn Irsbul ion du lout 'l 

Ijc taMean stiivaui resume les rUsultais. b 
prcmiikt lignemonifecombiende reprts«ntanis 
ont votd en faveur dc chaquc loi; gardens- cn 
tete que le passage dc la iggisjaiicm nticest- 
tait 214 votes au moans. I j deux kmc iigrie 
montre hr nnnifirc dc votes predil par Ic 
modPb dc Baldwin cl Magee I leur mudclv 
est comet dan* b cas dc l 1 ALENA el 
prlfdic ii quelque* voia exc^deniairev prfes le 
vcile de T Accord CommerciaJ, La irois-iime 
figne indique eomfiico dc votes ehaque projci 
aurail nicolrd. scUin le modclc, cn absence 
de contnbulion* du ntondc du travail: la Ligne 
suivanle ntunlrccombicnde vuleachaque piojel 
uurail rtfvolie sails appoi du rinmdv dcs affaire*. 
La dembre ligne indique conituen de iMe* 
ravofablesauraieni i £ tcf:issemblcs si ni le monde 
des affaires, ni k monde da travail nklaicnl 
inlervcnus. 


Le vote pour talEna lo vote pour le GATT 


RM 

229 

283 

Predit par ie mooeie 

229 

290 

Sans Tapport du moode du travail 

291 

346 

sans rapport du monde da* affaires 

IBS 

257 

Sans aucun appon 

2B6 

323 


£3 Disf/jfiy Jton du revsnu &t potfttqus commofaai& 2? I 


Si -ccs chcimaiiojiH som cimccifs. do eon In bil - 
lions ont eu un grand imparl but Ll l vnte linu.1. 
Dins k' cay dr L" ALENA, !;l cmitHbuEEUfi clu 
rruniKlc du travail a i mini l h2 repittSvniuittx It Vo- 
tct comic ibis qu’ ilsayraiicni: iiitreEncnt wiMtcng 
k pnojet dans k sens inverse: les ennirihylions 
d u monde des afTaiius cm fait changer 34 reptf- 
saitanis, S'il n‘y avail pas eu k* conirihuiinm 
du munde des affaires. seton cette estimation. 
I'M-FKA n'xurait ic^u que 1 95 vuto — pus 
asvc/ pour Min accepkaiinn. 


D'aulnr part, eiunl Ji.Hmc que les deux grouped 
appurl&rent kirn- contributions linauciircs, leurs 
elftrls it'ridirviil a i'annuler, Baldwin ef Magee 
ont eslimi qu’en absence cTappui soil du monde 
lLii travail, ioii des, attained, I’ A LENA el GATT 
auraient logs lIlli x accepter. 

' Rutsen E Baldwai « Chrislopber £ Majse, h|s f.'s« 
policy tor b-aiH ? crmgfssaiwmaJ wtlnpon recwnl feade 
tsii&. - *4«donai Bureau of Economic Research Wooing 
P*wr. n 1 £376. 


Les Lilats-Umy constituent somm: kiule un exporluleur ali menlidre . te qui nllp] Lque 
que des taxes djouartiferes on des quotas ne peuvene atigmenler les pm (le sucre etu.nl Line 
exception). Alors que les agrieulteurs resolvent des subsides considerables lLu gouver- 
nesnetit I'ddeiul, lu reticence qti’a le gouvememeni a verier directement tie 1 ’urgent (par 
rapport au rail d’i mpo&er aux consommateuns des coGts plus ou meins cache's) a liniitc La 
Eaillc dc ces subsides. Line bonne partie dc La protection amdricainc s’esl done conccnlTec 
sur I’autrcxcctcur stirtnut protege, 1* Industrie tcxldc, 

Le secteur textile 

Le secEeux textile esi cOfislitud de deux parties: les textiles (le filage el le tissue des 
Eisvus) ei L’hahi] lenient (1 'assemblage en virement). Ces deux .seeteurs, iriais surtout la 
seconde, ont profile d’importaiHes protections, lant de taxes douankres que de quotas 
d’ importation: il& soot aetuellemeni sotimis ii I' Accord Multi-Fibres, qui fixe quotas 
d’ exportation el quotas d" importation pour un grand nombre de pays. 

Le secteur de I'habillement componLe deux earaet^ristiques def. II esi intensif en 
main d’ oeuvre : un iravailleur utilise relalivement peu de capital, dans certains cm rien 
tk plus qiriune machine k cuudne, cl pent travail ler dans ec scctcur sans formation 
furmelle important. Envmk\ la technologic y esi rclativemcnt simple: il rricst pas trfcs 
difficile de transferer La technique ndceissuine mSnte a des pays tr£s puuvres. Lkmlasirie de 
I'habillectienl est mi secieur od Its payx k has saJatrcx ant un avantage cEimpannir sur les 
pays ii re venus dlevd?. Elk conslitue en outre un secieur traditionnellemem bien organise 
dans Les pays avane£s; ainsi de ttombreux ouvriers anitincain.s de ce secieur soul dqtuis 
longlemps reprdsenl£s park Syndtcat Ititemational du vSteuiem. 

Le tableau 9.2 indique le r51e impotranl de I'indusirie textile dans le proieciiorittisnie 
modeme amcricain; LI monirc aussi la difficult^ qui cxiste Lorsqu'il s'agit de rationaliser 
Jcs polniques rcellcs cn lemne dc logique deonomique, L orn me le montre le tableau, Le 
seelcur textile dans son ensemble rcprdsentail plus des trois quarts des cotits dc protection 
du consommaicur en LQQfi, ei plus des cinq Hixkmes des cotiu cn malidrc dc bicn-etre 
global. Efi fait, com me les importations texlilcs son! limildes par I 1 Accord Multi-Fibres 
— qui attribue des licences, d'imponaiton aux pays exportaleurs — la plus grande part 
du coul social pntjvicnt nu>n dc dislorsions dc production ou dc consommation mais du 
transfer! des rentes de quoEa aux dlrangers. 
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Tableau 9 , 2 . Lm eftets de ia protection eux Etate-Unis (en mtfUaitia c te flutters) 


Eftet 

Habillemenl 

Textiles 

Toutes les 
industries 

Le cout du consommateur 

2136 

3,27 

32,32 

lx giiin tin pmtlucleur 

9,90 

1 .75 

15JB 

La rente douanierc 

3.5S 

Q,S3 

S,66 

I 41 rente dc quota 

5,41 

0.71 

7.12 

La di.slOrsioil lIu cinlujimiialcur 
m du productcur 

2,30 

0.1 e 

3,55 

I 41 perte dc bien^ne tolak 

7,71 

0.B9 

10,42 


5.1ur£e : Gary Hijmajjeh al Kknboriy Ellctt, Mn&zurxrQ rhn Costs erf PraNm^ifun in U/rrrpd SMtt, 
Washington, hisMute lor iraemalicfial Economics. 1994. pe 6-9 


9.4 Negociations inlernaHonal^s et politiques commerciales 


Notre discussion des mesures de politique commercials n’est pas trSs encouragearite. 
Nciuh- avoiiK, avROC*^ qu'e! cst difficile de etinuevoir des politiques commercial's qui 
auui'riL'iilenL le liie n -ctru el que la politique t'ormiierduk* CkI sChivl-iII dktrriirtfc par II* 
jeu politique des groupes J’riiteret. Les *histoires d’honreur* coneemaM des mesures 
commerciales. qui produisent des couts de loin plus ■tflcvgs que n'importe quel bdneiiee 
concevable abondenl ; il est ainsi facile de s'abandormcr ft urn profond cymsme a Ldgard 
dcs mesurcs commerciales., 

Rn fail ccpcndanl. depuis ic milieu de« ann6?s 1930 jsfHqu‘inj* environs dc 1 980, les 
p.iuis-Unis ei les autre* pays avano^s tint progrcisivement ddmantele les tarifs dstuanier* 
el les aultfes banitreH aux ^t'hunj'es : de eerie martifcre, ils oill eomributf ft 1'aceTiui ssemetit 
nip i lie dc l h integration intcmaliofmlc. La figure 9.5 repnfscnlc Ic larif amdricairt moycn 
tie L92C1 a 1991 sur les importalions wumiscs k des droits de dtiuane : aprds une haussc 
rapide au ddbuE des annftes 1930, Les droiLs de douane out decline de manure continue 7 . 
La pi li pari des economisies ccnsi Jcreni que eelte liberalisation progressive des ^changes a 
etc haute ment bench que. tin raison dc ce que nous avons d it dependant sur le Jeu politique 
inherent aux mesurcs commercialese comment ce ■ddmantelemeni des droits de douane 
a-l-tl dtd politiqucmcnE possible ? 


7 La maauna das ehangatnanla dsm la iaus mo^an de frfoleclion soufivfr das prohemes paroe qua la eamp£sii»n des 
importations change — jjartreiiernani; an raison dee drorts de douarw aun-n’rfifree hnagmei par example qpun paya 
imposq tin (trail da dwiiire sur dnrtairu bions ft in rvvann Gnllartsni IHewfr qu'il iUfflirW mill irtportiirtkjrl da nns bans 
L« ’flu* dii u/ir rinj) , firi Bur lea hens efl&arveme™ fcnporiaa de idrd I Pour essay* de corriger eene anomalie. la 
nrseuiis qu« nous uWlBCWiS a la hgune $ S dCHVie lo nnjnlanl: du 1sn( Sflutempnl sur les imprjrlaltons “SOUnnwsi 1^1 On>4 
da dmipna- : miis pr. asialul dune airs- las impoflirfons qm part oioampld«a da *nhs de dauiano. A Inuf sanimol, Ins 
droits, de don are amercams ^talent si qua les prod L»*a aoumra a daa CUotla de douane Intlervansern eeulwrenl 

pour un bars dea importatona . an 1975. cade part elafl passes aun dainc-Mra. En oons4qusnca. ie laui ’moyen du 
earn douaraar sur t'areernb4e des hare a tsaisse oaewioup moire rapdemsnL qua la taiu sur les biens soums a das 
drolba da douana. Las donreas da la tigura 9.5 doreani una rnaga plus anada da Teflon -ms|aur da libera isalior das 
eCl-iancws pm.nyjrviE per las ftahs Ums 
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Figure 9.5 Les dr<ji!R tar ifn ires aw* Etats-Unis. Apr^s a er re accri #u debut. <&s anness 
>930. te tanf uouan-er rnyen des H»te*iWs a dieted fofferwt 


Unc panic HU moins dc la rdptiriM: reside dans la I ail que ceiie grLimJL' liberalisation Jas 
^changes dans raprcs-gucuc a <5ic rffalisde au moyen de Dtgodatkus intcrnalionales bn 
ctTci, Il-s gouveraemeoft t'Anlcm mis d’ accord pour proctider & dcs reduciions tariraircs 
mutiaelies. Darts «fl noORlt» la reduction de production quun pa vs conctidail cn favour de 
ses industries menaces par 3cs importations cn provenance (Tun pays Stranger euient lilies 
j la reduction de La protection que le pays cl ranger accordaii cn faveur dcs exportations du 
premier. Pancillc liaison euntrihuc, comrnc nous Jtons |e nnootrer, it Sluder certaiues ties 
ditTicultes politiques qui cmpcchcraiem auircmcni le-s pays de a' engager dans de bonnes 
pratiques de politique commerciale. 


9.4. 1 Les avantages de k> n^gociahoe 

II y aap moins deux raisons pour Icsqucllcs ilest plus facile dc diminuer Ich larifs dans lc 
cadre d'un accord mutucl que dc lc fairc dans un adc dc politique unilaidodc. D’ abend, un 
accord mutucl eontnbuc ii mubiliser les sentiments en hr - cut du libre-dchitnge, En second, 
lieu, dcs accords ncgoctcs sur Ich eehuuges peuvent 6 viler au gouvmie merit de se laisser 
entrainer duns des esguertes commercialese destructives. 

L’etTel des ndgoculkma Internationales sur la promotion !ibrc-6cliangc cst clam Ainsi 
que nous I'avons dcj& fail rcmarquer, ks piodwcKurs q id subissent la concurrence des 
importations soot d "habitude mieux mfnntitfrs el organises que Ll j s consonimaieurs . Or, 
les ndgociations iiiiemacii males pennetient d'imroduire dans le defeat les exportateurs 
comme contKpMkt Les Etats-Unis et le Japon pourraiem parexcmplc conclurc un accord 
dans lequel les Etats-Unis sabslicnncnl d’imposcr dcs quotas d‘ importation pour prol£gcr 
certains de leurs prod u its de la concurrence japonaise. En retour. le gouvemement japonuis 
enlfcverait certaincs barriSreS aux exportations amdrieaines dc prodults agricoles ou de 
haute lechnologic vers lc Japon. Less consommateut?; amdricains peuvent ne pas avoir uite 
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influervce politique suffisanle pour s'oppwer a I’ introduction dc ces quotas surks biens 
cirangcrx, metric si cc* quota* sont ccwlcux pour eux. Mais les cxportaicurs, qui dcsircnl 
ubtenir J'fldefts A dies- marches £lriingeni. peuvent pnotdger lu^ imereti tics CEjnstimriialeuni 
en exer^ant des presstons pour L’dli ruination mutuelk Jo quotas lT importation enlre pays. 

La negotiation Internationale peut aussl eonlribucr a dviler Line guerre com rot relate, 
Le concept de guerre commercials peui litre le miens i (lustre par un enernple simplilie. 

[magi non* qu'il y a deux pays dans !c mondc. Ics Etats-Ums cl Ic Japon. ct que 
ccs deux pays sont confronts sculcment a deux choix politiqucs : libre-echange ou 
protection. ^upfxuofts ftnakmeni que. de nunifeie asvej' inhabit udle„ 3 ch goavtmtmcnls 
soul suflisamnywH delaines sur Ics ^vantages. qu'iU retirent dps deux politique* pour leur 
utLribuer Line vakur num£rique precise {tableau 9.3). 

Tablea u 9.3 Le probleme de la guerre cvmmerciaSe 

JAPON 


ETATS4JMIS 

Libfe4chango 

Protection 


Etsls-Umis 

Japon 

Etats-Uris 

Japon 

Libre-echange 

10 

10 

-10 

£0 

Prolection 

£0 

-10 

-5 

-5 


Les valours pariiculifercs des gains notes au tableau renvoieut a deux hypotheses. 
[V abend, nous supposnns qut Jc gouveme merit dc ebaque pays ch-msiraii la protection 
s’ il pmisuil cunnid^rer |;i puLiliqu-tr du pays parteilnire miVnru: duimde. I\u cisri sequent, 
quelle que soil la politique choisk par le Japon, Le guu, s ememe i’ll amdricain e.st Juils 
u«e meilleure situation s’il choisit un regime de protection. Cette tiypothS&e n'est pas 
n&eawfctnent vraie : beaucoup d'dconomistes avancenaient que le librc debange esl la 
meilleure politique pour La nation, independammenl dc cc que les autnes gouvemcnienls 
font, Les gouveimements cependanl doivent agir non sculcmcnt dans I'inbnct public 
mats aussi dans leur propre intcret politique, Pour Ics raisons dilutee* dans la section 
prdccdcntc. 3 ch gouse moments trouvent souvvnl qu'it ckI poll li quen icn I difficile de refuser 
la protection ilcertaines industries. 

Ilya une seconde hypothese include dans ]c tableau 9,3, Memc si chaque gouvcmcmcnt 
individuellcmcnl gagnail 1c plus cn oplant pour la protection, ils scraienl Pun ct I’ autre 
dans unc situation me ilk une s^ils choisissaienl de umniun accord le Jibre-dchangp. Cela 
xignifk que le gouveruement ankricain a plus k gagner de Lcwverture du marel’kjaponais 
qu’il tt'-A k perdre en ouvrant son propre inarchdtil en va dc m£mc pour Ic Japon, Nous 
pouvortsju sillier ccttc hypothese cn faisant simplcment appcl aux gains dc 1'dchangc, 

Ceux qui ont dludie 3a iLieorie des jeux save.nl que celte situation CSt connue BODS le 
naan de dilemma du prison trier. Si chaque gouvemement seut e t assurer en tout cas la 
situation La plus favorable en ce qui 3e concern indLviduellemenl, il choisira de se protegee 
conlre les importations. Ces cboix conduiront a us rdsuEiats Lndiques dans la ease Lnlcrieure 
droile du tableau. Cependanl. ehacun des deux gouventemenia feOtit dans unc mcilfcwic 
situation si aucun d"eux ne recouraie a la protection ; la case superieure droite du tableau 
donne en effei dans ce cas un rdxullat qui est tncillcur pour chacun. Ainsi, cn agiissant 
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unilaldrulemeni darts cequi semble leur int^n&L. Its guuvefrtertie nis rt'iimvenl pus k ubtenir 
Lc meilleur rdsultat possible. Si les pays aglssent unibufralcnwni et * pronfrgent, la gu&mc 
commcrciale laisscra ehacun d‘cux dans line situation plus mauvai&c. Sans doulc. Ics 
guerres eo Bama oinlKi me sodt-cLIc* pus auissi destructives que le* confl ils jnn6<; fcs bvilcr 
est m&nmotn* une tStrhe seniblahle a telle tTdvitrr Its conflict violent* ou la course ant 
armeinents. 

Dc tonic Evidence, le Jajmn el lc* Ftals-Unts onl intdrel a conclure UO accord (lefi 
on traild) silts [entire duquirl Li* s’abslienfletil tie mesures pnrtcciiurtrtjsles. Ai nsi r cheque 
gouveme-meni sera dans une situation tneilleure *‘il limiiesaproprc liberty d' action, ponrvu 
que r autre limit? sa Ubertc d' action dans la m£mc mesure, On traitd peut done ameliontr 
hi position de ctucun. 

(Test la an exemple irfes, *hnplUid. Dan* le monde rftl, LI y a 5 la foi* de mrnihreni pay* 
et tif n[)inhrru*es g nutations dan* les politique* commercialc* cn(ne lc libre-echiiTlgc et le 
pfotecllontiisme total. Nianmoiiis, I’esemple met en lumi£re dens poinu : il esi n&essaire 
de coordonner le* politique* commerciales par des accords international!* et ce* accords 
font cn fail une difference dans les r^sultals. Erteciis cTncni, lc systime actud des dcliangcs 
intemationaux csl t'onde *ur un ensemble rJ'accords iniemationaux. 


9-4.2 im accord comm&rckwx int&rnotionavx :w breve histoire 

Les efforts coordonnds au plan international pour rdduire les droits de douane, & litre tie 
politique comment: Laic. remontcnl aux anmScs 1930, Hi les litats-Unis voterent de 
maniirre paiticulibrement irresponsable une 3oi douani^re, le «Smoot-Hawley Act*. Sous 
relic legislation, les droits de douanc augmcnicrcni fortement et Jc defic it commercial 
amdrieain diminua twifidtf rablemcnt ; mai* certain* tfeonomiste* avaneent que lc * Smoot * 
Hawley An» eontrihuai ren forcer la Grande Crist. Quetque* jhn^es aprfe* lc passaged* I:l 
legislation, 1 ’administration atndricaineen arrival! la conclusion que lea larifsdeviiiemiLre 
neduits : ccci entrainait ccpcndant de •sdrieux problfcmc* en. ce qui coocemait la formation 
de coalitions politique* su fli sanies, u cel effcl. To Lite nMurtinn luriftiirc rcnpnlicrjtil cn 
effet [’opposition des membres du Congds qui avaieni dans leur district £ hxnoral de* 
entreprises don( les pnoduits etaieet concurrenls de* imponations en cause; par contre, 
les benefices de la reduction semient S ce point diffus que peu de memhres du Cnngris 
m im»biM*creiepl cn w sens, Si on voulail r^duire les droits dc douanc, cctlc reduction 
devait etre lidc h certain* avantages concrete pour les expoftateurs. La solution initlale 
:l ce jimblcme poliiiquc couststa dans dc* negotiations larifaircs bilatdralcs, Les Oats- 
Uni* dcvaicru appn.tdicr un pays qui flail un cxpurtatcur majeur de certains bieus — par 
cxemple eipolnieur de *ucre — et lui nffrir de diminuer les dniiis de dduajic sur lc sucre 
pourvu que lc pay* diminue lui-mcmc sc* propre* droit* de douanc ii I'cgand de ccrtaincs 
expoftaiion* am^ricaitw*. L' attra.it dc ce prueddd pour Les exptwtateurs airfricuin* aidcrail 
A contnecaner le poid* politique de* Lmertts sucrier*. Dans le pays Granger,, ravantage 
du pri>cf<k pour b cxpurtatcur* dc sucre Cquilibrcrail I 'influence politique de ceux qui 
dtaient menace* par lc* LmpnrtatiiHi*. Ces mfgociatiims biialefales yidbent ^ rediure les 
droits moyens ankricains sur les importations des Etais-Uni* de 59% en 1932 k 253S 
immdiJialcmcnt aprfc* La dcuxibme guerre tnondiale. 

Les nrigociations bilaterales n’intigrent eependaM pa* la pkniiutle des avaniage* 
qui pcuveni cire tinSs de la coordination Internationale. D’un c6tf, le* bene'fiee* d’urue 
ntfgodaiion bilatfrdle peu vent sc -«diJTusen» vers des pays quin’ont fail aucunc concession. 
Par cxcmplc, &i lc* F.tai*-UnLs rdduisent lc* droit* dc douane sur lc cafe suite i une 
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ndj ; uc i iilmn avcc ic BrCsLS, In CuJocnbie tnufiurn ulemenl du mcilleur pri* du. cafe. En 
nuirt. certai nes oegoeiai ions avaniagcmseK, peu vent de manitre Lndinsiquc devoir impl icjucr 
plusde deux pays : Jes Etals-Urtis vendem plus a l‘ Europe, [’Europe vend plus d L’ Arabic 
Saoudite. E Archie Saouditc vend plus an Japon etkJapon vend plus aux Elats-Unix. Ainsi, 
I’ftapt? suivanle dtait de passer ides negotiations multilakrales impliquanl de nombnux 
pa>'*. 

Lcs ndgoeialicws multilat^ralcs commcncircnt aussitot aprcs 3a dcuxibmc guerre 
mondialc. D'abord. Ics diplomats dcs pays allies pens£renl que ccs n^gociatiojts 
se pouriuivraicnt sous I'cgide d un organ isme que Ton voulsdi crcer. I'Oigani sation 
Internationale du Commerce, qui fonclionnerait en parallel? avec Le Fond Mondtaire 
International ct Ja Banquc Mondialc (voir la deuxieme partie de ce livre), Mais, en, 1947, 
sc refusant a atlendrc que I 'Organisation Internal ionalc du Commence so-it en place, un 
groups +k 23 pays commcncertni ties ncgociaiions commercials* sur base d'un ensemble 
ik rtgles imivisuires qui furent d^signdes sous le mwr» d'Att«rd CMn^ral sur tea T»rifs 
it le Cornmerce (General Agreement on Tariffs arid Trade ou GATT), fl .sc til que i’OlT 
ne tut jamais dtablie car die se heurta 4 de s^vfcjes. oppositions poliliquei. surloul de Ja 
part des. tuts- Unis. Ainsi, r accord provisoire en vint & gouvemer le commerce mondial 
pendant les 48 jinnies qui suivirent. 

Ofticid lenient, le GAIT ft ait im accord el non une organisation : Jes pays qui y 
participuicnl ftaient ofiicidlcmcnt ddsignes commc « parties contraelantes?- ct non cohiitkc 
membres. Mais le GATT dispota d’un *secrftariat» permanent a Cenive, qu’onen vint 4 
designer sous k mcme non dc GATT. En 1995, fut crcifc 1‘OrgMiHnlkm Mondiak du 
Commerce (OMO. donnant ceups tinalement 4 T organisation formelle donl il avail did 
question 50 arts plutul. Geptrndanl. les rfeglci; du GATT rcstirent en vigueur el la logiquc 
de base du systfcme resta identique. 

Four rcfl6chir a Tapproche du commerce que nepnesente le systemc GATT-OMC, on 
peut recount 4 une analogic : on petit la comparer a un instrument deslind a sou lever 
pr< »gfv vsivcn lent un ohjel lOUfd qui -.serai I rdcorKiiiUL' mondial?, de plus cm plus loin, sur 
une petite qui est Le ubemiu du conimerce libre. POur y arrivtr. on a besoin it La lois dc 
* leviere* pour pousser L'objet dans La bonne direction el de «fneins» pour dvjter qu’Ll ne 
rede&cende. 

Le principal systeme dc fneinage csl Jc processus dc coasdidaftiun. Lorsqu'un tsuif cst 
consol id(f, 3c pays qui a cc larif s ‘engage i nc pus le rclcvcr ullcrifujcmenl. Dans les pays 
dcvcloppds, il cn cst ainsi aujound'hui poor La plus grande panic des postes tarifai reset eda 
vaut aussi pour qudquc trois quarts des jKwtcs dans ics pays a ddvcloppemcm. Il subsisic 
une nichappatoirc run pays peut augmcnlcrson tarif s'il obtient I 1 accord des aulrcs pays 
mais cela supptiHC bwhitUcHemenl qu il diminue ses droits tari fuirUs surd aulrcs produtts. 
Dans la pratique, ee IJItttOK a dti5 Iris effirnte et il p'y a Cu quC p&u de relisurs 6 rt. itfriftc 
sur let tarifs dans lea cinquante demiires anndes, 

En outre, Lc sy stone du GATT-OMC chcrcbc gfticrclcmcnl a empcchcr (‘utilisation 
d ‘obstacles non tarifainrs dans fes ^changes- Le* subsides 4 rexpudation ne s«bu pus 
permis, avec une exception majeure : au ddpwt du GATT, les EtatseUnis Inslst^reni pour 
avoir une exception pour les exponations de pnxluits agricoles, qui a au&ri depuin lors 
exploiide 4 ^mude dchelle par I' Union Europdetme. 

Cnmme nous 1’avons dii plus haul dans ee ctupitre, la plus grande part du coflt dlectif 
de la protection vient aux Etats-Unis des quotas d 'importation, Le sysiimc du GATT-OMC 
a Idgitimd en effet a tilre de ^figures d'a'iculs.* les quotas d’ importation qui exist aienf biers 
qu ‘on fysse courammenl des cfftirls — ft its uni souvcnl die pay£s de kuCc6h — pour 
supprimer CCS qtbotas nu les convertir en droits de douane. II esl gdndniiemenC intendit 
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d'duiblir de nouveau* quotas d’ importation, sauf & licet dtr me —a tem po raii ci pour 
fairc fa.cc cl dcs pertuittalions dc manehd. term inulci^ic mal d^fmie par laquelle cm nenvoie 
babilucllcmcni a dcs poussles J'lmponjuionj; d‘une ampleur idle qu'cllcs risquent dc 
tigm&nteler souduinemem an secteur national do prodUfCilon. 

l.o luvicr utilivff pour progresser est le piOCesSUs tunnu m.hj*i le nom do round 
cnimiiercial, dans lequel an grand graupe de pays se reimii pour negoeier un ensemble de 
reductions uirU'airvs etd’autrcs mesunesde liberal isation dcs ^changes, Huil niigiK-iu Lions 
connvdiles ont cu lieu dcpuls 1947, Jont la demure, ditc Uruguay round ct achcvilc 
cn 1994. cnitt I'OMC, Bn 1 999, dc lancer unc nouvclk migration cl Seattle 

cchouarnous diseutons les causes de eel cchee ct les dvcncmcnts qui raeeompagniircnl 
au diapime 1 1. Deux anodes plus lard, ore reunion dans 3a vilk du Golfc persique de Doha 
lam;a forme demerit le ncuvifcmc round. 

Les cinq premiers rounds sous les auspices du GATT prlrenl [a forme de negotiations 
bllaltf rales "• parallels 1 .'*, liu sens ou les |U vs discuiaium par puires a la fois avec an certain 
nombre d'auires pays. Pwexemple, si I' Allemagne £tait preteiioffrir une reduction larifaire 
pour un produit 4 la France ct a V Italic, die icur dcmandcra.it dc fade aussi Jc lew cbtc 
dess concessions larifaircK, La possibilite dc dunner plus d’cxlcnsion 4 ee?* accords et 
lc redressement &onoinique mondial apr^s la guerre perttlirunl aiust de HuhstEinltdles 
nfducliocu uirifaires. 

Lc sm£me accord commercial mull i lateral, connu sous le nom de Kennedy Round, 
sacbevaen 1967. Cel accord opganisa une reduction gdndralis^e de quelque 5+)^ des droits 
de duuanc dans lc chef den principally pays Industrie! s, exception t’ailc dc certains scctcurs 
specitiqucs pour lesquds les (aril's nc furcnl pas modifies. Les negotiations portc rent sur 
les industries aexeiuplerde la rddnclion plulot que sur le montant dc la nfductkm douani tre 
dans les industries pour Icsqucllcson n ‘avail pal preen un traitement special. Globalcment. 
le Kennedy Rcjpnd cdduivil en rnnyenne les tariff dnuunieni de 3,1^, 

Les ndgoelations que Lem designe du nom de Tokyo Round {achesdcs cn 1979) 
reduisirem les tarifs douaniers scion une formule plus complcxc que le Kennedy Round. 
Bn siulie. £]n (SdicLa Jc nmivcaui e«de* tic mam^e & mettre un fain | la ppmliflf ration dc 
barriines non d.uuaru£nes COfUme les reH(ric|ltins voloniaircs d'espnrtation el ks jtccorids 
de discipline dcs marches. FlrndcEliem, en 1994. un hulticuiu round de ndgociations — 
l H Uruguay Round — s’ est achcv£. Les clauses de ce round ont die approuvdes par le 
CongTts amCricain apr£s d upres debate la section suivantc expose les nSullatv de ces 
ndgtsciatiims. 


9.43 L 'Uruguay Round 

La plnparl des n£goc unions commercials Internationales s'ouvrcnt avec faste en un 
lieu exotique ci se conduent par une autre cer^monic de signature dans un autre lieu. Lc 
huiti^me round des ikgociaiions glohales de commerce pmmen^ dan^ le cadre du GATT 
en L986, pur une rencontre dans une station de Eaedtc de Puma del Este. en Uruguay teequi 
cxpiique sort nom d’ Uruguay Round i. Les participants repartirent alors vers Geneve, oil 
ils s'engug^rent dans sept anncc$ de ncgociations cl dc eordre negsviulimis. de menace et 
de eontre-menaceH, ct surtfiut dc di/aincs de mil liens d'hcurcs de rencontres si ennuyantes 
qUc tllfime le diplomale le plus ugueni avail du mal a resler dveilk- Le irond ful structure 
de faqon 4 s’aeliever en 1990 rtiais eonnut de s^rieut deboires poliiiques. A la (in de 199.3, 
les ndgodalcurs ont ftnalcmcnt hcusm a produlrc un document de base, constilud de 4(X) 
pages d' accords, ct dcs documents supplcmentaircs detail lant tes engagements specifiques 
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de* pays mcmbres pour certain;* products et certains marches — ee qul Tail plus dc 22 (XX) 
pages eo tout. L - accord ful stgik a Marrakech, an Manic, en 1994 el ralifk & la tin de eellc 
iUlllfr-li par la plupurt ties, pays — apris une ouninMretHe polilique urJue pour Lcrlains 
dont Its Etals^Unis. 

Qnme rindique la longueur du document, les rtsullats finaux dc 1' Uruguay Round 
ne sont pas ais^s a rfsumcr. Leu principal!* appoirtx pcuvcnl pourtanl ctrc rcgroupcs sous 
deux hires, la litkraLi^tioo commcrcialc ci lex i^fonncs admin^imtivcs. 


9AA La liberalisation commercial e 


L p Uruguay Round, eomme les pncc^dentes negotiations du (JATT. rtiduisit les larifs. 
douaniers a tracers Le monde. Les chi fires peuvenl paraitre impressionnants : le droit de 
douane moyen impost par les pays avanefo devra Somber de pnesque 4l>*£- it la suite du 
round, Fourtant les taux de taxe douaniere ctment ddja a&scz has. En rcaliie. Le laux de 
taxc douani&nc va tomber de 6,3 a 3.9^, ee qui n'induira qu'nnc petite augmentation) du 
commerce mondial. 

Cc qui comjite davanlage, c'esl le mouveirient de liberalisation des ^changes Jails deux 
jiceieurs clef f I 'agriculture el V Industrie textile. 

Le commerce mondial de produit* ugricotes a suhi de fortes distornions. Le lipon est 
cotitni [tour ses restriction* en mature d' importation, restrictions t|ui Tout que les prix 
irtt^rieurs du fir, du bceuf el d'amre* aliments soot dcs multiples du prix mondial, l-c* 
subsides a I'cx portal ion de ('Union F.gmpiknne dans le cadre- de la P.AC ssinl ddierils au 
e Kapil rc Jt. Au debut de ("Uruguay Round, les Ruts- Unis ambilionnaienl de liberaliser le 
commerce dkfsp™duilsagrirnles pouf Tail 2000. Le tfsultal final fulbienpltl* modesie.hien 
qu ‘encore signilicaiif. L' accord a exi|»£ que les exportaieurs de biens agricoies r^duisent 
la valeur des subsides de 36*S-, el le volume des exportations subsidises de 21 ^ en 6 ans. 
Et les pays qui proligeni Lems agriculleurs grace a des quotas d’ importation, eomme lc 
iapon, out a rcmplacer Les quotas par des tastes, qui nc pourront etne accrues a I'avcnir. 

Lc commerce mondial du textile a (Jgalcmcnt (Sic Sr&s denature par T Accord Mullt-Fibrc* 
decrit au chapitre S, I .'Uruguay Round vj metlre (in j I 'AMI-' endix ans, eliminunl logics 
les restrictions quantitative* Hurle Lommerce iks textiles et des v£iemenls. fCeriaines taxes 
douaniint-'H importanles restenmlcependarU.) II s'agit d’uiie liberalisation assee rudicale — 
rappelcais-nousque la pi apart des estimations momrent que la protection du secteur textile 
impose auxconsommateursankricains uncoilt plus important que toutes lesautres mcsurcs 
protectionnistcs miscs ensemble. Une honne partic dc la liberalisation sera rcportdc a la 
tin de la periode de transition c‘csl-a-dire aux environs dc 2003 oti 2004, Certains experts 
s'mquiclcnt du co(£ credible d'engagements a si long ierme : le iraik sigik en 1994 petu-i| 
rccllcmcnt forcer les hommes politiquesa meltre cn praiiquc une action poliiique cklicate 
dix ans plus turd ? 

Une action finale importable prise pendant 1’ Uruguay Round consiste en un nous el 
ensemble de regies stir les achats des gouvernemervts. les achats fails non par des lirmes 
ou des consommateurs prives niais par des agences gouvcmcmcntalcs, Dc tels achats ont 
depuis longtemps permis des marches prortgUs pour de nombreux prodmts, du malfricl de 
construe! ion jusqu' aux vdhiculea. (Rappelons-nous 1'cncart concemtmi les hus hongmis 
du chapitrc 8.) L' Uruguay Round fixe dc nouvcllcs rtigles qut ikvraicnl Ouvtir unc large 
partic des contrats gouvcmcmcnlaux a !' importation. 
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9.4.S DuGATTdrOMC 

Pour une grande part, la puhlicue qui entoura l H Uruguay round el tcs controverses qui 
^gilhcnt It systems? mondial d'ccfiange depui^ lorn sc ccnlrcrent sur hi criolion uu tours de 
cede D^Kiatiofl d’unc- nouvcllc institution, rOrguni nation Mondiale do Commerce, Rn 
1995, cetie organisation rempLat,ra k secrritariiH £id lioe qui admin istrail le GATT. Gamine 
nous le verrons dons le chapitre 1 1, I'OMC est devenue I ’organisation quo les opposants 
1 l la global isation aJmcnl hair : elle est accuse it la foist par la gauche cl la droite d'agir 
contmc une sorte dc gouvcmcmcnt mondial, m inant la souveraincte nation ale 

Jusqu'oii va la difference entre Ic GAIT ct I’OMC ? D’un point de vuc juridique, 1c 
GATT £lail un accord provisoire entre pays landkque POMC est une organisation a part 
entire; n£anmoins, Le personnel y rests limits it quelque 500 person ncs, l>"autrc pan, on a 
tneorpord une version mise a jour dutexie original du GATT dans les rtglesdeTOMC. Mais 
Le G ATT s’ appliquailseuJcmentauxcchangcsde biens ; Icsdchangcs mondiaux dc services 
— c’esl-i-dtre les produats intangibles commc les assurances, les conscils en gcstion ou 
Les activitcs bancaircs — tic faisaicnl pas I'objet de itgles sur Sesqucllcx un accord hc serail 
fait. En consequence, beaucaiup dc pays appliquaient des regies qui. ouvertement ou de 
facto, cLuient diseriminaroires u regard des producleura etrangera. L’ exclusion du GATT 
des ^changes de services devint une omission d’autant plus beanie que les Economies 
modemes sc centre nl bcaucoup plus sur les sclivittfs dc services que sur la production dc 
biens matdricls- Ainsi, I'aCcord sur ] l QMC andul ddaomrais la regulation des detanges dc 
services par 1 L Accord Gdikral sur le Commerce de Service ou AGCS (General Agreement 
on Trade in Services ou GATS). En fail, ces rfcgles n’ont encore eu guere d’impacl ei leur 
intifr&t principal est de servir de ha.se pour des u^goeiaiions futures. 

En plus de CC ddplocenient de la production lie biens rnaldriels vers. la production de 
services. La base du dynariusine, (Jans les pays avaneds. >.'esE deplaeee du capital physique 
vers la «prQpri£l£ intelleciuelW qui est pwtdgfe par des breve ls el droits d 'auteur. (Alors 
qu'il y a [rente w, la Borifi£ moderne typique e'lait General Motors, celle d'aujutird’hui 
e'est Microsoft). Ainsi y a-t-il une preoccupation majeure aujourdhui de bten organiser 
I’ application Internationale des principcs dc propriety. L'OMC ahorda ce probkmc avec 
L’ Accord sur les Aspects de Propnelc InlelleclueLle louchanl au Commerce nu ADP1C, 
fen anglais. Agreement on Trade-ReLmed Aspects on Intellectual Property ou TRIPS). 
L’ application de I' Accord dans ]' indust rie pharmaveutique a souleve de chauds debars. 

On rvumnuiL iii*unrouinsque le QOuvel aspect le plu s importanl de I’OMC reside dans les 
procedures de reglemenl des eon flits. Le probl&nie de base se pose krrsqu'un pays accuse 
un autre de violer les nigles du syslAme international de commerce. Supposon*, j Litre 
d'cxcmplc. que be Canada accuse les htals-L'ms dc litnilcr injusEemcnt leurs importations 
dc bois mais que les Etsts-Unis rdWnt ccttc accusation, Que peut-il inivtr alors ? 

Avant L'OMC, le Canada aurait dispose) dc tribunal! x internal! lonaux oil il aurait pu 
exposer son cbS mats la procedure tendait i durcr des imkei et merne des dcccnnics. 
Et meme si une sentence ^tait rendue, il n"y avail pots de moyen dc Ea fainc cx&ulvr. 
Cela ne signifie pas que les r&gles du GATT ^uiieiii impuissuiiies ni les Etats-Unis ni les 
autres pays ne voulaient temir lour imputation com me bora-la- toi de sorte que Les pays 
s’ effonjaient de rester dans Le cadre du GATT. Mais il y aviit des zones d’ombre oil les 
problcmcs ncstaicnl sans solution. 

L’OMC met cn ceuvrc une procedure bcaucoup plus fomtcllc ct cfHcacc. Hlle repose sur 
des panels d’ex perts qui sant choisis pour exami ncr Ic cas sou mi s ct remettent norma lemen t 
leur conclusion 11 male en meins d" un an : mftmes’il y aappel, on escotiipieque la procedure 
lie prertdra pUs plus de I 5 IHOis. 
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Regiler un cnnfiit on en freer un autre 


La IUUK premiere application de In rtOuvellkr 
procure d'appd de FOMC a aussi 
une des, plus ennlroverstfcs. Pour ccui qui 
soutiennenl TIM’, dk LLLlmjc I ' iie du 
nouveau systcme. Pour hch oppuHanth, elk 
mdique ■. j l i l ' r rrfj.‘;iri i-,Lj[iLi-ii forme un obstacle It 
d'importarK huts snciau* Ids que la protection 
de FenvinmanL 

La silitfliun evl venue des nous-e-aus. niveau* 
dc pollutiM d'iiii glablis nus Euils-Unis. Ces 
niveau* rdgknwnicut la composition ehimique 
de 1' essence vendue en Amtoque, El esi dvidcnt 
qu'un niveau uni Forme nmit ere keel Face i La 
ncg! kmcntal ion ck l r (3Mt’. Mats ks nouveaui 
standards incluaient certaines cchappatoirra. 
E.l's rallincnes siniees aux Htats-IJnis nu eel les 
qui vendaienL :iu muins 75^ dc Leur production 
an* EtaJs-Unis re^urerl des standards qui 
dgpenduienL de leur niveau dc pullunnl tk 
I WO. Celle disposition dtublrssait en general mn 
hivcau iiHiinv striei qiie celui fi\d pour I'nniMnnn 
imporltfe. et imLnadu isdl d£s lors une prdKrence 
pour I 'etttOCC sortie des fllfllKflH rtaticHuiies. 
t.e Venezuela, qui I ail panvmr dcs quantiles 
considerables d'essenee aux Euils-Unas, deputy, 
en EW5 une pluinte cuntre cck nouvelks nigjes 
bees a l;i pollution. Le \kmvuda prglendiiilqin: 
Its Eaglet. violuitnL le principe de ■■i.rinlcmvril 
itaLkum] *,. scion leqiiel les bkns imports 
dewniem eonnaEtre les mimes, rtgks que les 
biens nalionaux lainsi les re elemental inns nc 
sfOLin phisck pnrkciionnjsme indirect). !J n an 
plus lard, le coniill nommd par I'OMC eundul 
en laveur du Venezuela; Irs lilnti-Unis tlrerl 
appel. mais cet appel I'ut rcjcie. Les Etiils-U rus 
a k Venezuela out alors ntfgoc-k un nouwl 
ensemble de ikgks rcniveUes- 
p'un cecw decision dfinrattra que 1'OMr 
fuisait exuctemeru « qu' elk frai i stippustfe fjiirc. 


Les EratS-Uflii MVaiertl inlnxluil tics inesures qui 
violaienl asxi etaifemeni In lettre des accords 
dc commerce; lorsqu'un pavs plus peril, rim ins 
influenl Faisatt appel unntnc ces mesures, i] 
ntnenait asscz vile des tesultals. 

[>' autre part, les envInnHUHililisla Fureni 
iv*se/ irrmblis • les rtgks de I'OMC bk^quaieni 
en eft'et uue mesure qu i a unit dipcdluer en pari ie 
Fair, F4t outre, on nc reinir gntre cn cau^ le 
Fait que les remits assoc ides a La punctif de 1'air 
claicnS pmmulpuecsde bonne foi — c’csl-i-dtnc 
qu 'el Its v isaienl rcc3li.Tin. nl u reduire la pullulion 
de I 'air el lion a esc lure des espoftaLions. 

Con qui soutirnncnl FOMC indiquent que 
les lilals-Uuis auruient clairemenl pu ednrltT 
un nfgkmenlation nun distriminatoirfi cunLrc 
Its importaliuiils; le fail qu'ils ne le I'ntriH 
pus eonsiiiuu nne concession politique vis-i- 
vis tks fifFi aeries, ce qui coostitue de fait 
une Borte de ptuleciiotinisme. Toul ce que 
I'oit peut dire est que les regies de I’OMC 
rendueni plus diftieilcs Les demarches des 
env imnncmcnlalisieh americains pour arriver j 
un accord politique avee I’induHtric. 

Duns La mylhologic dm mouvcmcnl ann-eloba- 
livilion. que noun dtsculons au chapilir II, 
I 'intervention de I'OMC oonlre les sUindands 
de deptliulion de Fair a pris un slalul de 
lei^oti : le Cite est consid^rd coming Ic premier 
uu rorgiuiisuLiiin a pnve ks nations de 
lent souveraiJKml, les empficham de suivre 
dcs poliliqucs sociakment cl ^cnlogiquemenl 
rcHpunnatiles. La vCrik dans ce cas est puuitanl 
loin d’etre cJaire : si Les Liais-Unis avaienl 
iuifHKse une rtgle nevte qui ne fai-sttii pas de 
dLlTerenoc selon la soumede production, I’OMC’ 
n'auratt pas recu dc pLainte. 


SupposHuis maintenant tjuclOMC condaeqij'Ltne nucion a btem viole'lesfi!;p.Lcs nmi s que 
celle- ci rd'use ndanmoimi dc revenir sur sa (.wdiiLqtk:. Que pom il alors se passer ? L’OMC 
cl]c-cii£rtie n'a pus de pouvoir d’cxdetJlion. Main elle peul accorder an payiiqui a cldpoAd 
set plainle Ic droit de prendre dcs mesiUTes dc rcpncsaillles. Pour revenir □ nntre cxemple, 
le Canada reccvrait ainsi le droit d’imposer des neslrielions sur certaines expNwlurions 
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amtfricaincfl 'ian^ que Ton considers qu’il ^agiise IH d une violation -des r&gles de I'OMC. 
Dans Lu t*js du in ll il sur les bunancK, dtferit dans I'encart quclques pages plus loin. I'OMC 
conchu a une violation dela part de ] ‘Union Fiin.iptffn.nc: lorsqucccllc’ct sc refusa ftneventr 
sur son regime commercial, les Etatv-Unis tftahlirent temporal rement de* tarifs sur divers 
articles carmine lev sacs i mains. 

On espbre et on s’ attend i ee que pen de ixmflits aillenl jusque la, Dans dc notnbreux 
cas, la simple menace de porter V affaire dev ant I’OMC dev ran comJuirt a un second c ntre 
les panics inicrcsstfes; dun* la majoritc des aulres cas. les pays aceeptem les decisions de 
I'OMC ft itviffinent sur Icur politique. 

L'encari pneutfdent m outre, par un excmplc. comment la proetfdure de li’OMC a 
function ntf dans un con flit entre Ich EtalH-Unis et le Venezuela sur F essence iniporttfe. 
Commie on l’explique., ce cas ent aussi devenu un exe triple de base invoqtrtf par ecus qua 
accuses! I'OMC de miner la souvenaineitf national. 


9.4.6 B&n&fic&s et coOts 

L" impact tfcrsnomique etc I 'Uruguay Round cst difficile it est inner, On n’a qu‘& sim- 
plement penser jj r aspect lagistique : pour fairs urn; estimation, on doit traduirc un 
immense document dun jargon impenetrable tie jargon juridiquel en un autre (If jargon 
^conomiquc), assigncrdesehiiflrcsi La traduction, et IdurnLr Ic lout a un tnodele infuniiaiise 
de L’-tfconomie mnndialc. t“em memc pin: puisque, commc on t’a dil ci-dcssus. une bonne 
partie de Faction est reporttfe, c'tst-il-diic que nous nc venoms ccrtaincs realisations du 
round en teuvre qu’ environ dix an* apres sa signature. 

Les esti niaiLoits les plus sou vem c i lies *ont ec 1 1 c du GATT lui -mcme el de L’Orgari sation 
pour la Cooperation et le Dtfveloppement ELconomiquc (OCDE), unc autre organisation 
Internationale (qui n'esi constitute que de pays riches et ext hjistfc a Paris). Ccs deux 
ensembles d' estimations indiquent un gain pour I'ccnrinmie nmmliule dans son ensemble 
de plus de 200 milliards dc dollars par an. une Ibis que I' accord sera pleineine nt en kuvtc; 
eeci feniit s'accroTtne d'un pourccnt environ le revenu reel mondial. Comme toujour®, il 
existe des fHiimaiions difterentes dc part ct d'aulre. Certains eeonomistes pretend ent que 
les gains esiimtfs sont nragirtfs. nnianimrnt parce qu'Lh supposent que les importations 
ct les exportations rtiponcLiont en force aux nouveau* rmiuvemcnts de tihtfralisalion. line 
minoriie sans Joule plus important de critiques prtftendemt que ces estimations Mini bien 
trop faibles, du fait des raisons wdymtTnLqucsw discuttfcs plus haul dans ce chapitre. 

Df Loute fa^on, il ent dair que la logique habitucllc dc la liberalisation des ecluinges 
va s’appliquer : les coflte de l’ Uruguay Round sertuil rcsscntis par des groupes concentres, 
xmivent bien orgimi*tfs. alors qu'une bonne partie des btfntflices reviendra a dc Larges 
nroupes diffus de populations, Ij progrtfs dans I' agriculture va directemeni frapp^r la 
population peu noinbneuHC main influents df* agricultcurs europtfeilS. japOilLiis et LShiiS 
d' autre s pays oD les prix agricoles sont bien plus Aleves que le® nis'faux mondictux, Ccs 
perte* dcvTiiicnt ctrc bien plus que eompenstfex par les gains ausi eoiuonuntteurs et aux 
contrihuiibies de ces pays, mais cnmmu; ccs btfntfficcs vont ctrc tntfs Luge nient disperses 
Its seront peu reirtarquitfs. De uieme la liberalisation du commerce des textiles va erter 
certaincs difliculttfs pour les travailleurs ct les socitfltfsde ce seeteur, compenstfes parries 
gains bien plus grands mais moius visibles dans le chef des consommaleurs. 

Fiant donmf ccs impacts importants en lerme de redistribution, il esi vraimenl reniar- 
quablequ'un accord ait^cf finalement signtf, Du fail dc 1' incapacity de rtfaiiser pare i I accord 
pour 1 990, de nombreuv uoinmencateurs [snt commence a ptrlcrdc la mort du processus de 
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■kgociaiinn conunerciale. El le fait que r accord a esc conclu p-ewt cn fail etre allribuablc 4 
un ensemble tie calculs politique*, ct cc memc si ccla f'hi fait a unc cchellc plus mudcsie 
qu’originellement previi, Ays Llats-Unis b gains anx cxportatcurs du sedcur agriente ei 
les gains atlcndus pnur les cxportaicur* du sccieurtles services, sd le GATS ouvre La pone 
iuTiesuhstaniicllr liberalisation, * atilt i ctKispeoser les plaimes de ]' Industrie textile. De 
flyinbreux RED out souienu le round 4 cause des nou velles opportunity d ‘ex portalionx qu H il 
offrait pour leur propre seeteuf textile. En outre, certumes des ^concessions# ndgocidcs 
lore de I accord onl constkue une sorte d’cxcusc pour panxnir a des changcmcnls tjvi 
xeniieni de mule fa$on arrives. Ainsi, en Europe on dtaat de loute morn pret a diminucr ics 
depenses du Programme Agricol© Commun an vu des deficits budg^taircs. 

Un importanl factcur du sweets final d« raund a La crairue de ce qoi urriverail x'il 
Cchouait, Dtx 1993, Jcs couranls pnucvtitmnisies sc rdpandirent avec force aux Etats* 
Unis el aiJIcnrs. Les ndgocialcuTH dans les pays qui auruient pu refuser de signer [’accord 
— rets que la France, Le jap™, In Conk du Sud, dares levquei* les lobbies femuers 
iftajcnt fcrmemcnl opposes I la liberalisation des nkhanges — craignaietit que l ichee 
soil dangereuK. U.h craignaiem en fail qtie cel ectec tie sign j tie non ^implement on manque 
de progrfcs hulls en fait un retour en arrkre substantiel par rapport aux progres engages en 
faveur du libre ^change sur les quaint ddeennies precedences. 


94 7 los accords pmfer&nttefs de commerce 

Les accords intemationaux de commence qwe nous avons deerirs jusqu'a present 
impliquaient une reduction «nwn discriminatoiie* des larifs douariiers. Lorsque, par 
ncmplr. les Fiais-Unis s’actitmiuieni avec rAliemagne pour diminucr lews droits de 
douane sur les importations de machines, le nouveau turd s'appliquait aux importations 
en provenance de tout pays. Ce prindpc de non discrimination esi un aspect normal dc la 
plupan des larits dounniers. Ainsi, Ics Etats- Unis mniJcm a beaucoup de pays un statul 
connu comma celui dc la ^clause dc la nation la plus favorite* idle gaiaruii que Ics 
cxpmtatcurs de* auires pays ne seront pas soumis A des droits de douano plus dlevcs que 
le pays pay urn les drolls de douane les. plus bas. Toils les pays qui jouisscut de la clause 
de la nation la plus favorite payenl done les memos droits dcdouanc. Les reductions dc 
tarifs dan* le cadre du GATT component loujours la clause dc la nation la plus favoristfe. 

tl y a ccpcndanl dcs cas importanl s no dcs nations coflcltnm! des accords pfOkrenliels 
de commerce : les droits dc douanc quklles appliquem a kurs importations mutuelles de 
produits sent plus bas que ecu* prfkvds sur les mantes produits en provenance d'autrex 
pays, IjC GATT intcrdii cn gtfmiiral dc lels accords mats il.h une exception assea: bizarre : 
j] cst contre lex rep les qui permeiteni qu’un pays A impose des taxes plus sur lev 
imputations du pays B que sur les importations du paysC, mais il les acceptc si ks pays C 
ei B *’ jccordent pour avoir un tarif nul pour lea pruduilH ik I'un ei L autre. Ce que k GATT 
inlerdti, ce sent les accords prcfcrentick de commeive en g^ndral, en iaitt que violation 
du principc de la Nation la Plus l-jvonwk iissais il lev permel v’ils mSnent au libre dctiangc 
cnlre les pays qui signem L’accor#. 


Lb logiquBaaniUB Icl davBinlBgeiagBle qii'eoonomiqufl pHimys pw^wicSWi pi libna Achanfl* a mtfiriftvifitel&tira 
Irw'sgrBS Perwnn® nv vwt a N«w Kfant p#y*r Us mAmet lanBfl sur le vl» calltomlen qua *ur le vli* lran^a*s. Le 
piwippfr (ft i.: ttanofl ,i Plus RBwMO&a <w e'appVqLie pas a nnWrieur des uertte peiitiqwes- Mm qg'«i-w qiTurw 
'44riU Le GATT avtle eelu queetlen poteiasll&rent apineun s« socmpUiri qwiput pgijie d'^Mtwrtai 

fiuse e* Qu'ufi fiflyi tail, el atattese du libra fetmrHja a T intenaur des. vnales ainsi detenies- 
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7 -ortt; de librt! ctim m^c uu nnitm ilimunicrc 


[.a difference entre une zone tie lihrc cehange 
cl unc union duuariCrc consis-te, en brcf. en ee 
que la premiere esE politique ment wins detours 
mais uti cusse-leEe adminisEralif iliin que la 
dcuxitbrie. e’esr I'inverse. 

Prennns If eas rtf ]' union diiuankic- Unc fols 
f|U' Line wile union est iu'i -si i i u6l‘ , I' administration 
dtmanLerc cst rclaliivcmcnl aisdc : Its taxes mint 
i m prunes lorxque ies biens passemt les frnntiires 
exfcfneures tie I'umon. mats pen s ent circular 
libnemcml entre ies pays membres. L r n cargo 
qui est dcdiarge a Marseille ou a Rotterdam 
Jot I paver dtp. taxes, mais d lie fera raw a 
wbcune charge suppltfmcntaire si la marehfmdise 
cst tranxportec par camion ju.cqu'1 Munich. 
Four que « systtme soil d application. LI faul 
quo les pays sc meEEent d‘ accord vur Jcs taxes 
dutUul&Tvs : |.i taxe doit otic la irictlw si k ear^t i 
esi ikcharec a Marseille, A Rutterdarn ou a 
HamhnLifg,taf sinon les imporlaieurs cboisironl 
k poiia d’entrte qui minimise kun 4voils, 
Une union dnuankre exi^c que I'AllfllMpt. 3a 
France. les PayS’Ets et tons les mitres pays w* 
m et telH d’aceord pour cxigcr Its mercies iaxes 
dfluamim Cc n’esl pas facile a fa ire : ks pays 
cadent, on end, une panic de Icur souverai acid i 
one ciiriwf stjnnatiaaftJe, !’ Union Europ^enne. 
Cela a dhf possible en Europe grace & differences 
raisuns. y Compels Li cruyance scion laqudJc 
I' unite tamomique deviil aider a diwntef 
1'ilttam pulilique d'aprts^uerre entre les 
democrat ius europcennes. (Un tics fondatcurs 
de ("Union Europeennc dcelarail un jour SOUS 
forme de boutadc qn'il faudrait crigcr unc 
stamc Moscpb Sialine >ians qui FUmon n'aunit 
pciit-clfc jamais, etc crece.f Mais ail kill's Cfs 
conditions n'ciistcnt pas. IjCs trots pays qm. 
onl forme 1" ALENA n ' univcralcnt que trts 
diflici It* merit a coder one part dc contiole 
dMUfer a une entity supranational*:. II stmnL 
Jur d’ Imagine? uu accord qui dhsmieralt du paids 
aux Intcrets- tics Etaks-Unis suns effective meat 
pmnellnf uux Etits-Uflisde tlkler Id poliliquc 
commcreialc canadienih: ct mexicatne. AlOR 


que 3' ALENA pcrmcl jus hiens mcxicains 
d'entrer aux EtaLs-Unis sans laxe duuaniere 
et vice-versa, cct accord n'exigc pas que Ic 
Mexiquc el les CLuls-Unis adoptent un lanl 
exterieur tonimun sur lev biens qu'iJs rmpudenL 
d'aucrev pays. 

Cecl induit un probltmc dltTcrcnt. Avcc L'AI.F- 
N A. unc chemise Lute au Mcxlque pent litre u- 
meikenux EtatH-Uraih sans taxc. Mais stipposons 
que Jcs Etats-Unls veulenl mainleiur dcs taxes 
ekvees sur les chemises impoitees. alors que 
le Mexlque n' impost: pas tie tuxes seinblubles. 
Qu’cm-cc qui vu empiuher quelqu’un d'auhe- 
ler une chemise au Renjiladesb par exempk, de 
r importer au Mexiquc et de L'amene; dans uit 
cumin. m ;i Chicago ? 

lui reponsc esi que. me me si les Etais Urns et 
3c Mcxiquc pcuvcnl const itucr un marche libre. 
les biens en provenance du Mexiquc el dcstinds 
jux Etals-Unis dohnil encrar passer a tras'ens un 
o ml role douanier. Its peuvent entner aux Elats- 
Linis suns droit si et seulement si iis comporlent 
des di Ktiments proovanl qu its sonl des biens 
mcxicums et non des rd-tmpo nations de pays 
den. 

Mats qe'cst-ce qu'une chemise mcxicjine ? Si 
one chemise vient du LScrigl udesh ct que tec 
Mexicains y enusent un briumil, devjnit-elle 
mexicatne? Sans dome que non. Mais si tout 
esL furt au Mexiquc xaiif les boutons, etle sen 
sans doute considers!? comme mcxicaine. Cecl 
motllfe qu^admlnistreruEie wne de Jibre ^change 
qui n L exl pas une union tlixtantere cxige non 
seuiement que lev pays ccmtinuent It venlicr 
les marehandi sev aux i n.'ijU ltcs mais qu'LLs 
sp^ciliont un ensemble de regies -d'ong.iiie- qui 
i.lercnnincrH si uti bieit pourra passer la fronti^re 
sans laxe. 

II en nevuEte qu'un accord de lihre echange 
comme r AE-F.NA impose un ^Dcnne pjiqiiet de 
paperassc, ce qui pern consumer un ohsiaele 
signlticalif aux echanges rncmr lorsquc dc lek 
^changes stmt en prindpe libres. 
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Eh j;£n^rul, deux pays nu plus sc nicticmt d ‘accord poorei.jhlir un librc iriarcW entire cux 
selon deux iiiiiniiitii. Lis peuvent ciwrune Mine de librt echange, lhj Itis biens & vhaijut 
pays, sont tfehartgtfs. sans raxes, mats oil les. pays fUem. les taxes vis-l-vas A- rexu£rieur 
indtfpendammenl. II s peuvent ausst effer tine union douaiiftre, oi les pays se tneiiem 
d‘ accord sur les taux dc taxation. L Accord de Libre Eeliange Nord-Arntfricain, lALENA), 
qui cutfe un Libre marehif entre Is Canada, les Etats-Unis ct ic Mcxique dtablit une zone de 
librc cchange. II n‘irapliquc pas. quc. par cxcmplc, Jc Canada et Ic Mcxique ment le meme 
lau* de taxation poor les icxtiLes venani de Chine- L 1 Union Europdcnnc, d "autre port, csl 
one vntic union dousmifcrc. Tons les pays membres doivent sc mcltre d ‘accord pour fixer 
les mettles laux dr taxati<m vjs-^-vis dcs Mens imports Chaque systems a scs avantages 
Si sot dbsavaisUigesL ils sunt disoilcs d»ns I'encart de 1* page pn^eddcnlc. 

Avec les qualifications qui mil dte mention n&s plus haul dans ce ehapilre. la reduction 
Lies i uHfsd^uun ters est une famine chose el rile accmii I 'rllicienee cconom iqoc. A premiere 
vue, IE pourrait sembler que les n&JueiiorLs pr^fifremidles ties utrifs stmt uussi une bonne 
chose, si pus srussi bonne qiTune r&iuciion vl'iiltilIisl’c. Aprils tout, une demi -tranche <lc 
pain ncsielle pas minis que ricn ? 

De tlliniin: UurieiJie peut-Slre. ceEle cortulusioit esl trop opdirniste- II esl possible q-.i'un 
pays ddtenore sa situation en rejoignanl one union douaaiire. Fourenexpliquer la raison, 
on peul recourir a un example hypotheiique faisant appel h SaGrande-Bteiagne, 1 la France 
cl aux Etais-Unis. Les Etats-Llms praduisent Ic- bid i un coul ires faible (4S par boi&seauj, 
la France it un coul moyen (6$ pur boisseau> et Ea Grande-Brelagne a im cout <5lev£ (8$ 
par boisscau). La Grandc-Brclagnc cl la France mairniennent toulcs deux des droits dc 
douane sur les importations de Me, Si La Grande- Bretagne forme une union douani&rc 
avee La France, Le droit de douane sur Je fran^ais sera ahoJi mais mm cdui sur le bid 
amfricain. Est-ee que e’est bon oti niauvais pour la Grande- Bretagne 7 A fin de itfpondne Si 
cctte question, conslddron* deux cas. 

SuppctMuqs d'abund quc Ic druil dc <buune iniila] en Grande- Bretagne claii assez haut 
pour cxtlure les importation'. de bit de France ct>mme ties Rta|s-!jrt’s. Si., parexcmplfi, on a 
un tlrmi de douane dc 5S par boisHcau, Utti coutcra rcspcclivemenl 9$ cl I ISprnjr ipiptmct 
lc ble airt^ricain ou. tangals : lev Brilanniques ptfftreront arheter du Me anglais an prix 
de Hi. Lorsque le droit de douane sur Le ble Frangais esi supptim^ des imponalions en 
prxwcTiancc dc France rcmplaceront la production anglaisc. Du point dc vuc de la Grande- 

Bretagne, ill y a 13. un gain : la production dorocstique 4‘un boisscau dc hie coute 8$ dun 
que l'Ailyletem; duit sCulenlcHl pnxluire uile vale ur Jc 6S (I'exjHinalians pour payer un 
hoisseau de hie' en France. 

D‘un aulre cotc, isupposonx quc Ic larif douanicr cta.it plus faibic. par example a 31 le 
boiswau :avant dc rejoindre ] ‘union dtruanicre, L’Anglctemc achetait son Me aux Etats 
L'ms tS IS Ic boijiscau) plutot quc dc produirc son propre hie, Lorsque S' union douaniire cst 
t'omwc, les cnnwimnatcup achttcmnl du hit francaisa A$ plutot quc Ic blc amcricain A 7$. 
Ainsi, b importulions Jy bid en provenance dcs Flats- I'iiis s‘ arnctcnini. Ccpcndanl. Ic hid 
amcricain etait en Fail rm tills eher que le hie fraJl^ais; La taxe de 3$ que les CtHlsilntiimieun 
anglais devaient payer sur le Me amt-ricain fevenaienl k la Grande- Bretagne sous forme 
dc rccettcs douanifcrcs ct n’tilail done pas unc perte nette pour I 'Economic hritannique. 
L‘ Anglctcrrc devra consacrer plus de resources cn exportations cn vuc dc payer scs 
importations ; die s‘cn imuvcraplus mal plutot quc micux. 

Cette possibilittf de perle esc un autre exemple de la ihdorie du bicti-^ire de * second 
rang». Irnaginez qu'ati depart la Grande -Bretagne a deux politiques qui provoquent des 
disiorsions dans les reactions tfeonomique* : tm droll dte douane cur Ic Me anidricain et 
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Ivfs prvfcmiies coirnnerciinUs imt-dii^ un iiiUTui 7 


Dans les tlemiires anikes, IrH nnembrcs tie 
3 'Union Eumpdenne v< (ourvoyirerrt ■■, plusieurs 
reprises sur laquesdon ties preferences cummer- 
ciales en milifere de homines. 

La majeure partk den exportations mondjjk-s 
dc baiuines vicnnc ml des nombreuses petites eui- 
lions d * Ajnfrique centrale — nppel&rs les *rtfpU“ 
bliques hmiLuiiLros-. Plusifiurs pays euiopietls 
achfciem pOuiiaiH ii'iHiicii tiLiH'l k n>enc leu n tw- 
nines dans Scurs colonics, jliul l I lev ou pussies, 
des Cara'lbcs. Afin dc printer les prodne- 
Ickus msulaircs, La l-rance et 3e Royaume-Uni 
imporent den quotas d" importation contra Ich 
" bananes-dollars* d' Ameriquecenlrale,qui wnl 
environ 40'S moms chferes. L'Allenugite eeperv 
danniui n'ajaiftaiheu de colonies dans les 
dc I'Ouesi, permet I'cntnSc Libre ties hanancs- 
dollin, 

Avtc r integral ion des marches eumpeens a pres 
1992, le regime existant ptinr les bananas 
cst eleven U impossible j conserver, car il est 
facile d'importcr les ban anes -dsill ars mo i ns c I k i 
d'AJlemignc et de les expetlrer ailleurs. en 
Lun>pe. La Commission EtUOpfoute a intohd 
des plans pour impose r un nouveau quota 
d'importatiun cnmmun contra les banancs- 
dodni, L‘ Atlerti^gne pro Les La comic le prujcl 
el ineille en nia la legality : hrs A Hollands 
imJjquL-ranl que le Traiie de Rome, qul a 
insSitue la L'ommunaute huropeenne. comports 
une garantie explicate («le prwtoenlc b*mne* j 
velon laquelle LAItanafK pownk importer 
libremcnt des binaries. 

Fourqtwi les Allcmands ■■< sont-ils ailtsi up nds 
sur In question des ban an? s ? Pendant les ann^es 
du reyiiln; OintiHIMisIc tni AlleiHugne de 1‘Esl. 


k-t, banaroes tflaienl un lust rare, La soudaine 
disporibilitd de bananes bon marchif apr£s la 
chute db mur tie Berlin el lit un symN.ik* 
de liherte. Airv-i le ^luvemeincnt germanique 
diAii trts rfiicent it ntradufre une politique -qui 
a ng men Lera it fnrtemenl le prix de ces fruits. 

FLnalemenl les AJlemands aeeeptenenl II eonlre 
L'txtir un syslfrnc unique dc preferences com- 
mcnciales europifennes pour les bananes. Mads 
la cunliwerw Tie s L anetj pas la : en 1995, les 
Elals-U ms se lancirent dans la baparre, Sc pLu- 
pmutr de ce que I" Union Enfop&shfle chipOUkit 
as-et le sysiime SAistant de pnSftrenees Iwur- 
talent alnsi les intifreLs non seulemem des pays 
d' Amerique cenirale mais aussl ccuje d un puis- 
sant froupc amdricain, la Soticlf Lliiquila. qui 
avail accords d'importanls dons A la Eois jus 
parti s T^publieain el d^nuxTJle. 

En 1997, L'OVIC a iftaWi que le regime 
d' impnrLaijon des bananas en Europe viohi.il lev 
rtjples intemaiionalesdic opirnneriDe. l.T.umpc se 
doll alors d'un regime quelque pen revise, que 
les hlats-Unis ne juperent pas salisfaisant. 

I jC LTintln avee les hlats-Unis s'amplilia ei les 
EtalvUnii us^rent fmalement de rcpridsajMes en 
impusanl de> laiifs dieses sur un ensemble de 
hiens europ^ens, y cumpris sur les sacs j nt.un 
ilc m?ir<]uc vl le Ihai M ge petLinno, 

C'est fimlemefvt en 2CK3I tgue L'EurofK ei ls-s 
EtUa-Unis Li HiLhcrcu I d' accord sur un plan pour 
se deharrasser a lerme des quotas d'lmportalion 
de In bunune. Le plan cailsu beaucoup dc lurt et 
d'ulnnlw duns les CuruibesoA Ton craigiuul des 
consequences tkisnstreu sev si ["accis priviiegie 
du niitrclic cunip^en cl ml perdu. 


un dr-oil dc douape sur Ic blc frst^ois, Hicn que Ic larif sur le blc ft— yi is pnissc purukrc 
pffovoquer des cJiHlnraiims tluns les nf-aclions 6;tmi)iniqucs. il pcul coniribuer a ctwri^cr 
L's tlLsUirsitins nfsiullartt des droils dr doume sur le bid jiuencam en encourage; ml lu 
consornmalion dc bid artidiicuin meilleur nimclic. Alnsi, suppiinicr le droit de douane sur 
He blc fran^ais peut en fait dirntnuer le bicn-etrc, 

Si niHit rdeiaminonsces deus. CHS, 13 faut soulijjner le ptrinl Milvant ; la t irandc-Brclagrvc 
fail uii ijLiiri si la formation de 1 union douariilrrc cree dc nouveaux CWDls d'ddiiu^e — 
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aviiE le hltf friinyaiH reiirpliujnl une pruduKlion interieurc — landis (|u'clle fait line pcdc m 
ie commerce au scin de I 1 union ik&uanitTn: rcmplace jijmplflfient des ^changes qui avaicni 
lieu iivee des pays en JehorN de eetie union. Dans I' analyse ties accords prriferentieis. dc 
commerce, on appelie le premier effet crealimi de commerce et le second efTei diversion 
de commerce. Le fait qu'unc union douantere esl desirable ou ind&irebJe depend de la 
mcsunc dans laqudle cl tc conduit ii une creation ou a une diversion de commence. 


Etude 
de cos 


La diversion de commerce en Amerique du Sud 

En 1391, quutre pays d'Ariterrque du Sud, l Argentine, le Bread, J Uruguay 
et Le Paraguay, formerent, une zone de Libre echange connne anus te nom de 
Mercosur Le pacts eut tin effet imnfediat et radical sur le commerce : en quatre 
utmeey. 14 vaJeui des echanges entie tes pays triple Lee iesponsabl.es de la region 
s'enorgueitliiirent de ce que Le Mercosur soil un suerfes majeur at une partte d"une 
reforms eonnnm Lqu e plus import-ante. 


Meis tandis que le Mercosur reussissait bien a accrottre le commerce 
Lntrer&gionnL, le tb^orte des zones dtebhanges pr^ferentjete nous expliquent 
que ceci n’eat pas necessairement une bonne chase. Si le nouveau commerce 
compensait du commerce qui autrement aumit eu lieu avec le rest® du monde 
— si lo ptictc dstourne plut4t gu'il n« cfes — . ii aurait pu en irinlite reduLro ip 
bien £tre. En 199S, une etude pr£pat&e par Iteconomiste en chef de la Banque 
Mondial^ conclut quo lew efluts nets sur Lea economies concentees ^talent saris 
doute negatifs, et ce en d^pit du succ^s du Mercosur dans raccroissement du 
commerce regional — ou plus exactement que le succ&s futd^veloppiS aux d^pens 
d'autres ^changes 


Le rapport merit r ait que, du fait du Mercosur, tes consommateurs des pays 
mumbreS trUtiu-nl amends a ACbcftM des piudurts mamifectufes pfoduits A grands 
eoAts par leurs votelni plulOt que deg btens meLUeur owe he mais tfes s imposes 
imporfes dteutrea pays. Enparticulter. a cause du Mercosur, I' Industrie automobile 
bresilienne tres protegee et quetqpue peu in efficients avait obtenu, en Argentine 
un morche captif, deplaganl des importations d'ailteuiS comma I'a montre noire 
oxempte du bte ftanfais qui template le bte Canadian aur la marclte britannlque, 
«Ces r&sultats*. conduaif la redaction initiate du rapport vsemblent constituar 
tea preuvea les plus punvaincantes et Lea plus derangeantes prodmtes fusqu'a 
aujourd'hui A propos des effets potentials oontraires des accords de commerce 
rdqionaun.^ 


Mara ce n' eat pas ce que Je rapport final a dit. Le fappOrt initial fut pasae dans la 
proa se et g4n4ra une tom polo de protestAtkons do la par t ties gouvet' nements du 
Metcosur, du Bc^sd notamment Sous la pression, la Banque Mondiate reporta 
dans un premier temps la publication, et finit par pubkter une version qui 
comportait un certain nombre d'avla opposes . Me me dana cette version publics, 
te rapport developpait une assez forte argumentation sue le fait que le Mercosur, 
meme s’il n'eet pas com pie tern e nt contre-prOduCtif. a ncanmoLns produit un 
montant considerable de diversion de commerce. 
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Resume 


1 Bien qua peu da pays pretiquenl to Sbre-ichangs, la pSupdrt dtf toOngmistas persistent i cor«sadiriBr 
qu© c'egl 'a m poUtiqu© desiratto. Ce pla :;1cy-er repose &ur tipis types d arguments Le premi&r© 
|u:sfifka,ifert rtiskfe darw lee gains d'effictence rtoultenl du fibne-ichange c’est to simplentent 
tine lecture inverse (to I'analyse cout-bdtofics de la polrtkpe ctwnmerciBle. Ensuite, baaucoup 
d'feMwistM. con&torent qua to iib#e»acti*ng* ass®** gams adtoionneis auiMl da cette 
analyse tomsaile. Finatemenl, si fairt Senir cample to to dfculli a transfarmer une analyse teonomiquB 
complex* dan® das pQKOques r4efl«s : mime ceux qui n* oonsidferenl pas le ilbm-tehangai comae to 
meilieure pcffique imaginable an vtonmnl A ecnsiddrerqu'l vau) mieutx s‘y tenir en gras. 


2 a v fl ctoi wen} iiirnller.iiieilnmnM respectables P»| ftocerter du librn-tohenge. On preml## ergunenl 
sst hp principe vHlab+e : tea pays peuvant amilibrer tours ter, Ties (i'££han§& grace © des tarlfs <kj des 

iahha rqKpqrtattofi optimal* Cel argument n’esl copendant pat Mas* an pratique. la* pants pay* 
na peuvant avoir urw grande affluence au* lee p«* da tours importations eu d* tours eRpeNaiione; 
tis ne pouvfim done utilizer lee twite ou n aui res pdiiiqties pour empaorer toun iermes ffpehenge. 
Lee grands pays par comm sont cepabtos d’lmiwencer leers termeed'aciwnga men, en mpounn dee 
droits da dauana 5 oourent to nstfise da disorganiser las aDODirbcsjmmerciaiiiial da pravoquerdas 
rqptd tallies. 

3 L'aulre argumem pour seevtar du li&m-echang# repos* sur tot denaes tor irnrem s^rnmm Si 
un march© tomestiqua donna, comma la march# du travail, to loncffcinrtE pas corractemartL to 
renonctotion «u libre-dchang* peui part** oonmouer a ramddtor & ce w» de tonctwnnemeni Seion 
to MMkxw du fttorvAfra da second rang, il n'est plus optimal pour to geuvemamset, si un march# donrto 
no loncdonne poo de man*|r@ correct*. to stobstenir de touto irslervenliorti sw d'eetoet marches. Un 
teril pant augments* to Piervilre si to production dTun bian foumit un i!^d#»so(JiWrrtorgiralqLB n'ast 
pas saisi par is mesut* du surplus du producleur, 

4 Biflin qua tos tehees do march* seen! probabtemant g#n#raJte#&, il tout Pvflar de raeeurir (rap librement 
a I'argument to ftchsc to march# imSfieur. [yaberd, f argumans juatife das petitiques imeriautes plulPl 
quo das oclmq.jes osmmerciaieo; lee toils eonl toujoure w moyen inlineur ou to «eeoond rang* 
pour co linger das echoes du marehS irHertour qu'i vaut loujoues mtous baiter & feur source. Ensuila, 
il ©st drifeste d'cwialyser de mantra suffisarFimiecit correct© tos echecs to majeito pour itr© tor to 
rqcqmrnflrritor las polrt«ques qpfiropntoa. 

§ Bums e» pratguei, to potoique commerctole e«t dominie par tos consoJirnitons coocernant la dteiritxi- 
Lon du rawnu. II n'y a pu de mantore unique to motoli&er I© jeu polilique dr.-ni 4merge la, poliliiyue 
commercialto maisona prgpoei en to mallet pluMurs concepts irudueux, LaspoMtHoguestoclarenl 
BouvBnt c ji? lee pc- Lques public ups scrl detprmnee^ per la concurrence entire lag partis qgi eaaoJBnl 
de e'aniref autsnt de voix quo possible. Dar*a tocaa le plus simple, cel® rtonea I'atopdon to powiquea 
qui servant lee <ntorSts to f $&c.feur /ndd/an, Biert qu ulile p#urnomfeq to prqbsqmqs, toto appreefte 
sembledonner AHtprevisiono pau rfealistesen m*n«6re to poiibquee commerctoles. ellse qui lawwiBeni 
I'inlSfit de petite granges conoenlrPs par rapport au public gsenirai. EoonomiEim et poirtologuea 
expllquenl catte situation en laisBnl ibltorenoe a»a pfobtorne to rsetw cpffectivo ■ Comnie le& indhndus 
peuverrt ivavoir quo peu tfmoittonte & agir pditiquomsint eu profit to groupes euxquela ilsappariiefineKt, 
cee groupes qui aunt bien organises — an general de petits groupes avec beeucogp d'enjeux — eont 
aouveni oapabtes cfobieniir tos poliiiques qui servant leurs intirbte au* dqpens to la majome, 

u Si to politique commercieto fttan toewtoe eur un© tote punement mieneuro, ii semii into qilfrote to 
pnagrOStor Su» le chemin du itore^chargo. Cepwndant, Ite pays rndustriete onl en fad realiad- de 
substanliellto fdductiorte tHritoireS par wi processus to negotiation intematianatB. -Lh togocialion 
intemetionple conlribue * la nitoetkm tot terils do dwx manitres : flMe Storgrf 8a base rfrnufirto pour le 
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libre-dchange en dormant aux exportateurs un avmlage dired , eto e aide las gouvemamem* 4i dvller les 
pwfnes «OTimeflpwJi®s dtoeuantagauses poor chacunipi rlsuliaMni ete pofeiiquas non eondoiintes 
au niveau ihlarrtaiiarwi. 

7 B on qua c-artains prog "as Lren: 'airs dans les annies 1^30- vara la liberalisation des n'ror ant;*s s.ji 
base d acc arcis Diialeraux la cqgrdinalkin inlernaSipsuala s’est organiser: dfipuir, la hr de la 
y-trrc mondial®, sous la forme d'acoords ™'Jl atara^x Cbuk-ct sent realises sous lea auspices de 
I' Accord gdnarat gut See tariia at (e commerce (General Agreement on lar irr. and Tradtr ■ GATT). 
Le GATT qui cwislsl* i la Ih an une adminialralion M en un ensembto da regies, esi rinEtfliilion 
oentrale du systems international d‘4changes. Ce dernier accord mono al a mis sur pied yne nrn.vftl.* 
omgansalion, I'OrgefliMbon Mondiale du Commerce fOMC) r alin de gerw el ranrtorter I'attord. 

fl Finelemenl. en plus das reductions gineralieies de larifa (jp onl dtckJte* dsr»l *B cadre 
de* negotiation* interoationetes, divers groups* de p%§ ant nagocia das accords’ prOjtiranfefc de 

oomnWrca dans osque s i-s baassent les droits de dctu&ne I'lti per rapport a f autre mats non par ra.npod 

au «»» Aii monde. Deux series d'accwtis pr^Wr*«Neis som: aeoepies dam to GATT : !' union dtouanr 
Oo les membres de I'acc&d OlatHissem un fe-rtf eodOfieur commun, et les zones de fibre echsnga oil 
on n impose pas die Saxes sur les produits des autres m erT.bres mais nil cheque pays f'sa &as proper, 
tariis douaniars par rapport au mono© «*ierieu*. Chaoue sort® d'accord a des eneis ambigus sur le 
bie*vitre Oecnomigue. C&lla association pout conduce au nemplacement cfima production domaaiique 
A CdUt £tav$ per das importations variant de Funic© : c'esl le cat de Crttefnon de ccmunencd otl le pap 
Uagne. Dun autro cot#, rasaoeiatiion pout condnra au ram place mem d'lmportation* A faifcte coui -do 
I'BKtfirieur da I'union par dies importations plus couleuses de I'inlgrieur de union : ii y a pine diversion 
du comnwce el >e peps pert 


Termes clefs 


Ajtfdnd gtfninil sur 6& t. n ils d It - 

coimnm-t- (CATTi 
awciml* pn^innitMs de WNnnUfrve 
neiirin cmllCviivc 
aire df lihrekctnift^v 

arjijumeni d’etTieience pnur k 
lUwc-cchaiige 

.ud.Miu m pulinque on inaEicr? df 
litwe-^cbiinge 

.irp.muni den Icrmcs tTcchargc pour un 
Lnrif 

iiigumimt pttliliquc puur lc lihae-ichangc 
Mru^ikx' sot in] marginal 
vnn«i|idalN!Bi (urih. 
tn^alinn dc innimviit 


ditemme tlu priwmnier 

divtisiun (Je kinnmerve 
tthee du niuruh^ inuirictiT 
j£uerT(r r uminierviak 
ne^neiu.1 inn inlemal innale 

Or^nnisaLLUii mondiale du com me ire 

sentiment conHcrvmeur du bien-cUr ‘iueisl 

larLt'oplim^l 

Iheone du bien-eLre de scctmd rang 
uniim dnusiniiiv 
vote median 
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Problem©* a re&oudre 


8.1 »PKjr un peH pays oomnw let Philippines. I'orientation v®fs to ^Orfr-Pchapge aufsmit d®s awsn tapes 
conskrtraUB. Ilia permelrBU ay* consommaieurs ei ays pradyeseusis da baser le«r choi* »r 5a 5 , coCrts, 
reels das biens at norii sur des p*iic ariifrtiais Nude par h go«¥«nem*nt ; else pwmeflKait d'ftetwpper sum 
IlmilM dtyn march* irrlprieur trofi ftSrpbelle ouvrirart da nouveamc horizons a I'esprit d'entoeprtse ai, 
d* mani&fa © 6 s#nttelh&. all® conbribuefftit ft clarifier lea politique* indftrieures- [Miinguet* «l kJerfili&r 
lea arpjm-enfli en faveu? cfej ’®re-4riiar*ge qua sorft -compos dans eerie dPdaraEiorr. 

9.2 Parmi l« declarations suwamtes, tesquetes peuvehl consliluer des arguments valaWes an faveyr des 
droits de ctauane ou des subsides ays expoitsliarss al lasquels ran ? fexp&quej was iftponsasl 

a} Pins las Etats- 1 J ms, node nr du pftlrafe, phistepiix du patrols monfara Ins da Ib prochaine pPnurie 
mossdiale^ . 

b> -Las <*.«po rial Ions enrosantes da iryits hors-salson en provenance du Chib, <y... tnnerviennenr 
maintsnasrt aux Etals-Unis pour BQ*fc d® I'btlra de praduife ra-mme les raisins. corrtribueitl ft toe 
beisser foctemans las prix da ops b«na qut autrefois ala anr dee produits de luxe*. 

c) iLes exportations. amftricaines de produits agnooles ne signitent pas seutemenl das revenue plus 
aievto pour las termlws-alies s*gnilleni ausv des rewenus plus fttevfts pour qi^coritiue vend des 
Plans. eT services au secteur aykole amPdcain". 

d) «LeS semi-Canducieuts Soni le pelrote brul de la technofogsft; fei rrous p cffecEuCsns pas neons' prapre 
production, lefcxbirttarmaton qfui eat crucial pour (ante Industrie utiiiseM la rmc«i*l«ilroniqi»e sera. 
attaiNi " 

a) *Le prix irfta! du bois a trass* de 4©$i el das metiers dB fravailteurs du bais sanl ainsi fofc&a -da 
clwrcber d® rsouveatw ampfeis- 

9.3 Un peM pays petit; 'smarter un bien a un prix. mondial da t© par unisft, La court® d’oifre doirsastoqua 

As bien esc £ i' ■ SO * St* La oouflw de ff^Jisande esl H — iOP 

En outre, cheque unit* de production rappgrte un Im-mri: i- eoc«l s**arg«n«l dt IQ. 
a) Caiculez I'effiei toiei sur le bien-fttme d'un droit do douene de $ par m- is tfimportatKin. 
b> Cateutaz I'affel total d'un Bubside ft la produebon da- S par unit*. 

c) Rounque* I* subside ft la production donna-dil un ga*i plus grand de Oien-flire epe Is droit tte douane 1 
Jf Quel serM la subside optimal ft la production ? 

9.4 Suppose! qua fotfre et la deraanc® sonl exactwranl las mimes qua dans le prot* 6 ma 9.3 man 
qM’ll a pas tte benftfioe social mangsnal Pouf ties raieons pofthquee. le gouvwnwwnt ooneider* 
cep-enaant c u'ur gain da un dollar pour las prodydaurs; £ si dquivalans ft un gain de deux rJm-^i f- pour 
m coneenwmeiregrs ou ie gouvernement CaKx^ez ■» etfete sur I'objecW du gouvemefnerrt (Tun droit 
cfe 5 par unilft ? 

'$.$ «ll n'y e de raison que lee Etats-unis se p*aigper« des poiidques eommencieHee poursu«vi *4 au 
Jftpon el ftp Europe. Chaque pays a la droit de fewe ce q^ii esE dans spin meileuf inlerftt. Pkrtflt que 
de sb ptaindre das poUfiques comme«ctaleB fttrangbres, las Etals-Ums fereierrt flheux de Caiswr Hu 
autres pays poureuwe leurpoiiilique et. quem a eux. d abarmoneer leu* p»opre conception an maMre 
d* fibra-^ianigo BE d'agir da mime-, Discutez tes aspects po®t>c|ues al e-DDnoraSquies. de ce pKiinl de 
vue 

9,6 Parmi des actions suivanles, lesquefleB sort autoriBftes per Sa OATT at: leequelles ne le spn( pas t 

a} Un droit de douane amftncain de 20S» contrq lopt pays dont les mcporleliono. vers le$ ttats-Uma 
soffl detJx tale piue aieveee qu^ lea Ei&is-Unis n'eo m^At^ni; on rewwr 
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6) IJJi subeldfetux «pOfiifi*rm tfe bit (Mr l*fr Etttls-Un** du marwirft i rdeupdrer certains dtos marches 
perclus au prdil de Ip CE. 

■:i Un drcl de douarce american sur les exportations de bols Canadian, nun compense par des 
rWuctwns #qtwa,leni09 dans d'autres droiis do douana 
dp Use 5a*e suries wporiatwnj m bois, qu& te Ctmiib a consent! fi (Mat#* a la demands 

das Etate-Urtte an vua d'apai&er las pressure das productems amdricains de bo»s, 
ap Des subsides £ la recherche at am deve'opperr^n: dans les domainaa lies a dps tuens de haute 

laebnologi*. eow» rdiectroraiue #i les atMte-oondkeieurs. 

I) Un programme geuvariiemenlal ipicifil tirassssiafvce an laveur d'ouvriais qii ont perdu lauramploi 
ers r*s©n de la concurrence dee importaliere. 

9,7 Lu nba 'pli^aUu" pol'l qua el foanom qua de i Europe -de 1'E.sS a Oev-L'icpue da Ires larges speculations 
quern h I’adh^elon do nations euNopfonnes da rlst, comma la Polsgne «r la Hongrle. a la Oemmunautt 
Eump4e*rw D*$Cut«: I®* couls dconomiques pcrtwitwls de paroil updndissemer*! de la CE du point 
tie vue de (1} ('Europe orasdarilaJe |2j I'Eyrap# onentsia (3) lea aLrtrss nations. 
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Annexe au chapitre 9 

Pr&uve que Id tarif optimum ost positif 


Un Uuif am^suft* luujuun lei lermes d^chatlge d'un grand pay* ntd» provuque en mime temps- 
Jus distorsiofis dans Jes cumporlemeiils de production el dc cwnsommalioin Celle annexe monlrc 
que. pour un droit dt ctouane suffixammenl petit Le pin de serine* d’tf change est toujour* sup^neur 
i la pare dc distortion. If y a done toujour* un rarif optima) positif. 

Pour en fain? la d^munstraliun, nous nuns, tonnenttuns sur ItGis ou Imites les enurtn dr demands 
el d'tdt'ie sont Iiumuth. c'cst-a-dlre soul lepnisenlrieK par des ligne* droites. 


La demand© el i'offre 

Vh ui* MipjxisLHis que le put* 1 1 1 1 [ ■ 1 1 . i c l' 1 1 1 . ;i uiitf uuoi+h; lie detnande dont r&|Uation csl 

P = »-hP ( 9 . 4 . 1 ) 

nil P es( le pnx mldrieur du bicn el urn- vourbe d'oSfre dmil I'^qualnni 

Qmn + fF ( 94.21 

La JeinaiHledriinjHirHiJlinndu Nation eit ggule a bdifftf rente emre tadenkroUe ei lufftt im&ieyr*. 

D - Q - (e - e ;3 ~ (b + / iP ( 94 . 3 ) 

L' entire d'eipurlaEinn d'eimngrr cst uuhhi une ttgne droilr. 

( f.y - /)*) = g + h P w (9 A 4 ) 

ou H. esl le prix mondial. Le* prix inidrieur dans Nation exeddera le prix mondial du monism du 
droit cfc douanc, 

P m p m * t (9 Ail 


Le droif de douane et f&s prix 

Un droii de douaneerieiikn ieanentnt le prixlnidrieiu ct Ic prix mondial, ptiu&iani le prix imdrieur 
§ b hj4n**c ei If prix mondial 1 la hab*c | figure 9 A. 1 1 . 

A lYquililwe mondial, la demande d’ importation dc Nation esl egile ii I'ntt'ic d’cxpnrtation 
d'Etrangct 

{a - €) - fb * f) X I P u- + 0 «<? ( 94 . 6 ) 

Soil Py le prix mondial qui pfeviindruil i*il n'y avail pas dedroil dedcMiime. Dans it r*. un 
droit tie douatie t augmenieni le prix inltrvtrur a 

P* P f * t.h/[b + / + h) (9,4-7) 

landls qu it Cera baisser le pm mondial i 

P w mP y . K h + / >/( b+f + k} ( 94 ,H) 
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Figure 9A. 1 Effets d'un droit de dwnne sur Ics prix. Dans iin r vte'a /rneaire rious 
pouvons citeuier i felfef exact (fun dlncnf a? dbuww sjt 1 priif. 


( Pour u n [Kin pays, I'offre ^rartgiie tsl complitenwftt ^lastique, « <fl» signifit quc A cst Uts grand. 
Ainsj, A™ un petit pays, un drat de douane ft' aura gu£re defTei SUT le prix mondial candk qg'il 
augmrnlera (l l prix inL^rieur prJtiqtirilKMtC de un pour tin}, 

i& tarit et le bien-etre national 

Nous ulilhnns maintcnajit ce quu nous avons appris pour diriver l“efi’eL d'un dmit dr daunt 
sur 3e bwn-tet de Nation (figure 9 A, 2). Q” 1 ei £3 nJpr^sentrni let niveawt dc production ei tie 
etMisoramatiKjfi tkuis urte fc ku iti o o dr I i hie -^dUQgb Avee mo deoil de dHHH, le prix inUrieur 
augments ; tela prorogue uw augmentation AcQctkQ"" fit une haivse Jc D en D*, ou 

tf=Q 1 + 1 fhfih + / + k ) (9 A, 9) 

rt 

D 2 = D x — ibhfih + / 4 h ) 19A . 10S 

U gain quc I'&onnnitc retire dr la baissr du prix mondial rsl reprevrnle sur la figure.' 9A .2 pur 
La surf ate du rectangle . il s'agit dr la diminution du prix, multiple par lc niveau dcs importations 
iiprfs rdtablisrenumt du drat dr douane r 

gain :(/>* - Q*) x />/(& + / + h) 

- t K t D' 11 - Q 1 1 } m (b + f)/(h +f + h ) - (tf x h(b + ff/lb + J + h f (9,4.11 } 
La perte dr distortion rsl la stunme de la surface dev deuX triangles dr la figure 9 A . 2 ■ 
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Figure 9A.2 (Eftets <J un droit de de>ue ne sur le fcjien-etre, jLe nef d\.fr oVflif de 

downs esf egsl i 4t surtax cAi omW incww is swifecs «fes cteu* (rangfes 

omWs. 


pent ; ^ x «? 2 - Q l ) * - f» + ( {) X (£> ' ” ^ * (F “ W 

* I#) 1 y (6 + jT> x { )/2(fr + / + 4> 2 (M . i 2} 

L' efTd nei sur Lc hien-etrc est par eonad£|iienr 

gain - pufle s(x(- r - (ir x V (9/1, 13) 

»b (' et V Norn (k* ghpressiiMis enmpkxes qui soni cqxadaM irekpendaricfi du niveau du drnii de 
tkmanc. Fji consequence, L’eftet net esl eonstltud par la mihiiik d’un nnanhic positif fads k droit de 
duyflne ct J"un nombre iku.iilif fois k carri du dmil die dmiane. 

Now pouvom maimenani oooduie que, Lanqw le droit de douse est nfBsuimt faihle, cet 
efTer act doit dtre positif, La raiscut en esl la suivante : lorsque nous rendnn* m nombre plus petit, 
k cam? de ce nnmhre diminue plus rapi dement que k nomhrc lui-meme. Supposes qu'un droit de 
duuanc de prcvvoque une perle ncUe. Prerver aiors un dmil de HWfe. Le terme pnsitii dsns I'eflet 
du lariF sera seuleinert hi nwdlk muins gr-umd qn'svee un droll de 2EKF muis le lerme nFgilif sera 
KulcmtmL It quart. Si 1‘tlfei nel est toujour* ndgalif.. prune/ on droit de dotmiM; de 3%;«ei reiluiu 
% nouveau le lernw n^gaiif deux few* autant qw I’rffet posilif. A un cknii de douanc sufii*ammenr 
hav I’cttet negattf drvra tinir par fire ckpauc par 1'cfTd posit if. 
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La politique commerciale 
dans les pays en develop pement 


Jusqufa present, nous avons analyst les instrument dc La politique commerciale el 
Mi* objectifs sans en specifier le contexte — done sans dire grand chose dcs pays 
qui enlrcprcnnen! ces politiques, Oittquc p^y* a sc* pmblfrmes d SCO hismire nw&> 
kirsqu'on di scute dc politique dconomique. la difference de niveau* de revenus apparail 
utic difference £vitlenie. Comme le monire le tableau 10. 1 „ les pays sont inis di fifteens cn 
icrmr de revenu par habimru. A ] ’extreme de r&rtiamiLlon, on tnouve les pays ddveloppes 
qo avaneds, un club qui comp rend I’ Europe occidcntalc, ptusicun* pays cn grande partie 
fond&i par des E-Iuropeens (y eompri* les BUh-Unis.) ct le Jjpon ; ces pays onl un revenu 
par habitant qui ddpitM; duns heygeoup de cas 30000$ par an. La rttajeure panic de la 
population mondiaLe vit innirlanL duns den pays qui sunt incitement plus pan v res. L'<£v«nmiiL 
de revert us pyrmi ces pays eu developpemenl 1 esl tui aussi ires important. Certains dc ces 
pays, comme Singapour, sunt en rdalittf en vole d'oblcnir le ngrade» dc pays inncd, a la 
fois ert tome de statistiques officidfeseten function du seniLmeni qu’ils rail d’eux-m£mes. 
D'autres r cumitW! le Bangladesh. ressent d£sespdr£ment pauvres. Nganmoins, pour tons les 
pays en ddiveloppemenl, la politique cconomiquc sc prdoceupc print Lpalcmcm dc nfduire 
Le foss£ entre Leurs revenus et ceux des pays plus avanctfs, 

Pounquol certains pays sont-ils plus pauvres que d'autres ? Pbuftjuoi ecdaLns pays qui 
ctaicnl pauvres i] y a «ne general Lon Ont-ils n^ussi a pmgresser die radicale alors 

que d'autTies non ? Ces questions sont [run controversies Cl essay er j’y hjpottdre sOftira.it 


1 Pays en d£i*sftEPeTOnrCFTD:i esl un lerme uSnsd par lev orflpntesfcjns intqrrMtwrwies qui use ayjwirqtiyi dnwirv.i 
CDtirant mime 9 certains says -on d* vtHuppvim.Til .. vu leui rlivMu de via dfecioitie dtput din iWift on duvarYia-S* 
Un Ldritw pits desti ii-M maia rvHSi'ia iKHivnafceue eat eelm de pays ran ns ;lPC en anjj^iE pour 1 ess- 

<3eve>op(*S cooMnetf/ 
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du hue de tet uuvruge — meme s'il nc s’ugit que de deurire te^ l^ponscs apporlecs par 
les ftxinomislcs depuis des annccs, Cc que nous pouvons noEcr. eependant, c L csi que les 
differences dc point de vue but It ddveloppenrient deonomique onljok un rflle important 
dans la determination Jus polillques commerciales. 

Tableau 10-1 Le P*& pi rr ftfttwfflrrtj 1 en 1999 (tin C feting 


ilats-LJnis 33 900 

Japen 23 400 

Allemagne 22 700 

Singapour 27 300 

Carte duM 13300 

Mraique 3 500 

Chine 3 BOO 

Indc 1 BDO 


Sours® ■ Ofl>. Annua** mondial. aXW. 


Pendant quasi les 30 note qui out suivi Lu Seeonde Guerre Mondiale. les poliiiques 
eommcrciales des paysen ckveloppement^taienttrcscondiEionneesparlcprineipe suivant : 
la clcfdu developpcmcnl. cconomiiquc ndsidatl dans, la creation d'un sccteur manufacturicr 
fort ct la mcillcure fa^on de enter ce sccleurdlail dc protege r les Lndustrlcls loeaux dc la 
concuircnct internal ionale. La premiere partie de ec chapitrc dteit le raisonnemenl lie 
& eette strategic d' industrialisation pur SLibslilulinn des imporLaliisriH, la critique dc cello 
strategic qui e.st devenue de plus en plus LOajrante appfcs 1 970 el 1'dtrtiirgertLC & la lin des 
amides I9H0 (Tune notivtlle sagesse commune qui soulignait les vertus du libre dchanee^ 

Alors que le principal wwtri dc la politique dcoitomiqucs dc* PJ3) esi Lc has niveau 
global du revemi, il ent auSsi vrai que muiihre de pas s eil d^veloppemeni ConnaisscM de 
grande i differences dails lev niseaux de rcVenus entre regions el sdeteurs. Celle question 
du dualisme eeonamique entralne eertaines probldmes politiques panieuliers el constilue 
le sujet dc la sccondc panic de ce chapitrc. 

Enlin, aloes, que les ficonomistes ont di scute des raisons de la perslstanee des differences 
dc revenus outre les nations, un graupe croissant dc pays de J'Est dc FAsie a surpris le 
rrionde, depuis la moilic des annees I960, cn attcignarct des laus dc cnoissanec spccla- 
eulaires. Latroisitmc purtie dc Lcehupitre est eonsactec i I' irrtxrprdtttkin de ce '•miracle de 
LAsie orienialcceS a scs implications — Irts disetufes — pour le commeroc international r 


1 D. 1 L' industrialisation par substitution des importations 


Entre la Seconde Guerre Mondial e ei les an rides 1970, de nombreux pays pauvres 
ont essays d'acccldrer leur ddveloppcment en I ini i Lam les importations de produits 
manufacture h afin de pounser un seeteur indu«ariel destind au marcbd uaiional. Cetie 
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strategic est devalue populatic a cause tic di verses raisons, mais les arguments 
tfeonomtques thtoriques en faveur tie la substitution. ties import suinns cun joud un rule 
i mporU ill tliins cell e attitude. Le plus important de eCS argument'’ ent sans Joulrl'u^nit fij 
dr i'induslrie mii\sun!t\ ljul 1 nous avons iliciiLaoime au chapdtre 6. 


W.1.1 (.'argument <Je nndustrm naissante 

Scion T argument de rinduslrie naiswintc, Lcs pays cn dcvcloppcmcnt out un avantager 
com par at if potenfiei dans I’industric manufacturi£rc mais leurs nouvelJes industries tie 
peuvent intlialemcnl soutenir la concurrence ties industries solidement etablics dans 
lcs pays avanctis. A fin dc permettre aux nouvcllcs industries dc prendre racine, lcs 
gouvemements tfcvraicnl temporal remcnt lcs soutcnirjusqu'A cc qu'cllcs soient devalues 
surtisamment fortes pour sc mcsurcra h concurrence Internationale. .Scion eel argument 
il peut ctre indiqik d'utiliscr si tide t«mponfn <ks tarifs og des quotas d’ importation 
pour lancer (’industrialisation, Cent d' a iUcurs un fait histurique que Vs troin plus gnindex 
Economies dc marchd cutnnwfctHit routes leur industrialisation a l abrl de barrVres 
douankres : lcs Etals-Unis ct I'Alknmgne ont cu des droits de dowanc Steves sur lcs 
produits manufactures au I9cmc sifcelc tandis que le Japon a ulilisd des cuntroks 
generalises sur lcs importations j usque dans Its antkes 1 970. 

Pnoblemes poses par (’argument de Tindustrie naissante 

L' argument de I' Industrie naissante parrot cnis plausible et il a en fait persuade 
de nombfCLix gou\ erne merits. Lcs Cconomistes, ont ccpcndanl souLigne de nonibreuses 
ctiausse-trappes dans I 1 argument, sueee rant qu'il dev ait ctre confide re avec prudence. 

D’ahord, ee n’est pas toujours une bonne id^e de vouLoir s’inlroduire aujourd’fiui 
dans les industries qui auront un av&ntagc eomparalif dans I’avcnir. Supposons qu’un 
pays, actuel kment abundant cn travail, sent cn train d'aocumuler du capital : quund tl aura 
aecumuk asscz de capital, il aura un avaniagc eomparalif dans Vs industries intensive* 
en capital. Mais tela lie sigrtifie pas qu'il tluil ubercher a du v dripper cts Industries 
iiitniedi jteiiicnl. C’est par exempli: dans Vs ann&s 19S0 que la Conic est devenuc un 
ex portaleur d 'automobiles. Ce n'auratl probablement pas ete une bonne idee d'esxayer de 
dcveloppcr la production (f automobiles diis les annees 1 960. h un moment oCt le capital ct 
k travail qualilk y ctaicnl enccrt tnts rarcs. 

En second lieu, la protcclion dc Hndustnc manuludurierc n'a pas dc valcur a naoins 
quVIle ne rende Pandustric compdutivc. Le Pakistan et Vlnde ont develop pd leurs seeteurs 
manufacturicrs pendant dcs dcccnnics ct onl mcmc commence rfcenDnl 1 ddvelopper 
siunilicatisvnient Leurs exportations de biens naanutacEurCs. Main lcs biens quails cxporlcnl 
xont dcs produits Vgcrx commc Ic textile, non (csproduits 3ound?.qu’ilsavaicnlprotegi5& : on 
peut penser nil stun nabkment qu'ils auraient d^velnppd leurs ex pt^rtnl Ions manufacturicrcs 
meme s'ils n’avaieni pas protdgd leur secteur manufacturier. Certains ^conomisresom mis 
cn garde centre le cas de Y Industrie * pseudo- naissante* qui est initialemenl protegee et 
dcvicnl compctiliive mats pour dcs raisons qut n'ont ricn il voir avec la protection. Dans ce 
cas. h protection de I 1 Industrie naissante Hnit p^r apparattre commc un succts mais pent 
avoir conslLEue en fail un ct>ul net fumr rdennornie- 

I>e muittrt plus giEkrtUe. V fjiit qu’il est coOteux de bfltinme indostrie et que ccla prend 
du teiTiph n’esl pus un argument ^uOisanl pour justifier I ’ intervention lLu goiiwm^mcnl is 
moLnsqu'of] nc &oit confront^ a un ^chcc de imiictic. St une industrie vaut d’etre d^velopjde 
pnree qu'cllc est capable de erder des revenus suftisanls pour le travail, le capital et lcs 

Copyrighted m 


29e Ch 10 Id pcahque commercicae dons less pays an d^veloppemant 


autres lacleurs de production, pourquni Je* ittves.iisseurs pm-ds ne d^vckipjjeraieni- U n 
pcs ce seeleur sans aide guuvefntiinetitale ? On pvdtend parfois que les ijivesiisseurs privet 
prcrmcnt scukmenten comptc les revenue couranls d une Industrie ct i'omainsi abstraction 
das pcn>ptciivcs futures mass ccci n‘csl pas conform? aux comporicmcnls de marche, 
Danis Sets pays industrialists au rooms. les investisscurs appuient souvent des projets dont 
les nrndemcnls sonl ineertains cl rcjetds dans un lointain futur. (Considcrcz par cxcmplc 
I'induMric ttmiricainc dc la biotcchnologrc qui a dtja attire du capital pour des centaincs 
dc millions dc dollars dcs amides avant qu'unc scute vernc nc soil laiici. 

Les justifications d'echec de marche pour to protection 
d© I'industrie noissant# 

Pour justifies- r argument de I'i tulLLslrie nafcsante, il torn aller ati-deli tie l’id& plausible 
mats contestable que les Industries doivent toujourc Stre protegees. quand cites soni 
nouvelles. Pour decider si la protection d’une Industrie naitsante esc justifide, it faui 
recownr an lype d‘ analyse que nous avuns dilutee au etiapilre 10. U faut nclicr rargumcni 
scion toque I unr Industrie doit cerr prole g ft dans ^.j phase dc hincentcnl k I "existence dc 

certains dchecs paniculiers ite marche qui empSchenl Its ntecanixme* de marclte (Tassurer 

te dfveltippemtnl de ('Industrie ullsm rapidcmenl qu ilt !e devraicnl. Ixs partisan-. de 
l r argument de l’industrie naissante ont identilie deni dctiees de marche pouvantjustifier 
la piuieciitift d’une indiLsirie luissante . I'lmperfectlon des marches to cupitaiift el le 
probUmt d’approprlahlLJt*- 

Pour la protection tte rindusiric naissante. la juxtificmm par Vmperfeenm des 
marches des capimux sc presents commc still ; si un pays «n voie de tteveloppemenl n’a 
pus fcnscmblc dcs institutions financities tbanques d marches dcs actions efficients) 
qui permeltruient d‘ utilizer t’^pargne des sccteurs inidilitmnels {com me 1 "agriculture) 
aftn de linaneer les, investissemenls dans de nouveau* seeleur* (coniine 1* Industrie 
manufacturi&re )> alors la croissance de nouvelles industries peui fire 1 imitate par leur 
eapacite de gendror des profits couraiun. AinvL te Ibas niveau des profits initiaux seront un 
obstacle & L'invcslisscmcnl, me me si les reside raenis h long icrmc snr cct Lnvcslisserocmt 
sent dteves, La politique dc premier rang esi dans cc eas damcliorer (c marc be du capital ; 
mais la protection dcs nouvcllcs industries, cn Levant les profits ct pcrmcitani ainsi utic 
eniisfiancc plus mpidc, pent trouver >ui juslificutiiNi comme politique dc Kcconcl rang. 

L‘argumcn| apprrtpruihilite pour justilier ].« proleclion d'unc imlastrk naissantc peut 
prendre tie nombreuse* formes. Mais tew trait commun esi l'idde qae ees entrepmes 
e reeat des. bdrtefiees sociaux pour lesqttek eltes as re^oivent pat de nSmtitterallons. Aiosi. 
les entreprises qui se lancent les premieres dans une Industrie peuvent avoir it supporter 
des «co<itfi de depart* comme I’ adaptation de la technologic aux circonstances locales 
cm rouvenure dc nouveaux marchis. Si d'autres linnes suivcni lc courant sans avoir a 
supjxinct ces coots. Ics pionniers nc pourront rclircr aucun rendement dc ccs ddpenscs, 
Airuii fcs fifnjcs- pitvinterex peuvenl ftiumir. cm plus de teur produCticnl physique, des 
bertelircH intajiciblwi (txtnlme la nwliliLSfiailce ini IfcH noojv&aux marches) Kttf lesquclj elte\ 
ne peu vent falre valoir aucun droit de propridte. Dans certains cas, les bdndhces sociaux de 
la elation d une nouvelte Industrie peuvent en exc^der les coiltst cependant, en raison du 
probtenicd'approprLabiLile. aucun entrepreneur privi neddeiderade s r y lancer La politique 
de premier rang est de donner une rfmundration aux enireprises pour teurs contributions 
intangibles- 1 casque eda u'est pas possible ccpcndant. une politique dc second rang pent 
encMirager 1 'entree dans la nouvelle Industrie en recurrent aux droits de douane ou a 
d'ttotrcs pulitiques comment Laksi. 
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Les arguments cTimperfection des marches des capilam et d’ appro priaWlitd sont 
clai rernent des cas pad iculicrs d'^cfeci de mm he qui t nous I ' awns: w . peuvent j ust j tier dc 
s’Gcarter du libre-dchange (chapitre 9| La difference estque, dans ce Las, 1 T argumentation 
s' applique spec ilrquc merit a de mouse] les industries piutot qu " a urtt i ndu-Htrie quelcunque. 
Le problems general que nous avons vu appunttire dans I’approehe par les Rebecs de 
tii arch (? Huhsiste ndanmoirts. Dans la pratique, il est difficile d’dvaluer quelkes industries 
roeritenl rdd lenient un traitemem particuCier et on court le risque que Its avanlages de 
pare i IL politique soieni finalement captes par dus intents partieuliers. On peut raconterde 
nombreuses hLstoires sur des industries naissanles qui n'ont jamais grandi et ont continue 
il depend re de itlesuies protecticrtlilisies, 


1Q-I-2 Lappui a npdvstiie memufacturiere per fcj protection 

Bien qu’il y ait des domes sur ] ’argument tie I’industrie nuissante, beaueoup de pays en 
vote de d^veksppement y ont vu unc raison decisive pour aceorder un soutien special au 
JtKeloppemenl de leur Industrie manufaelurtere. En principe, ce soutien peut coe fourni 
dc nombreuses manicrcs, Ainsi, ks pays peuvent recorder des subsides a leur production 
manufacturifere cn general :ils peuvent aussi concern rer leurs efforts sur la subsidiation a 
!' exportation de certains pri id u i ts manufucLu res dun s lesquels ilscniient pt hi v o i r dti v eieppei 
un avaniage comparatif, Cependant, {Ians la plupart des pays cn ™ie de (Kvtloppcmcnt, 
la strategic de base d’ industrialisation a consist^ il Jifvebpper le* industries orientdex vers 
le rrtaneh^ Imfrleur :it cette fin, its ont utilise les restrictions am Changes, comme les 
droits de douane ou les quotas, pour encourager le remplacement des products imports 
par une production intcirieure La strategic choisissanl d’eneourager 1’ Industrie en 1 mutant 
les importations de prod u its manufactures esc designee sous le nom d industrialisation 
en substitution des importations 

On pourrait *e demander psuirquui un cbm* duil elnc fail. Pourquoi nc pas cncouragcr 
en merne temps la substitution am importations cl les exportations 7 Pour repondre. il Taut 
revenir j mure analyse d'tfquiLibre general des droits de douane du chapitre 5 : un droit 
de douane qui icduit les importations rdduit aussi n^cessairemem les exportations. En 
prot^geant les industries subslitutives des importations, les pays y attinent des ncssources 
cn provenance de sccleurs qui soul, cn fait ou potcntic I lenient, cxportalcurs, AinsL le 
choix de tkvcloppcr la substitution aux importations cst aussi Le choix de dccourager les 
exportations. 

Les raisons pour IcHqueUes la substitution aui importation* a ehoisie plntol que La 
promotion des exportations eomme *CraLegie d 1 industrialisation reinvent d'urt ensemble 
de lacteurs ^conomiques et politiques, D’ abord, jusq ue dans les anndies 1^70, heaucoup 
dc pays en d^veioppemem etaient sceptiques quant it la pOtssibi lild d ' expsirler des pnHlitils 
manufactures (blen que ce scepticisme mette aussi en question r argument de I'industrie 
naissanlel. 11s cnoyaJcnt que I’ industrialisation devait ncccssaJrcment ctrc bascc sur La 
substitution dc pnoduits domestiques aux importations plulot que sur la eroissajice des 
exportations d’ articles manufactures. Rn second lieu, les politiques de substitution des 
importation h CorrespotHkitenl dans bcaucoup de ca L , uvec des inclination* politiques. Mi jus 
avotis dej ^ note le cas des nations d'Am^rique Latine qui fureot obligees de dfveloppcr 
la substitution aux importations pendant les anndes 1930 en raison de la Grande Crist ei 
pendant la prem£rc moitic des anndes 1 940 cn raison de la disorganisation dcs echanges 
pendant la guerre fekapilnc 9). Dans ces pays, la politique dc substitulion des importations 
heneficiiiil ainsi adesgroupesd'inuftet puissant set bien organises candisque La promotion 
des exportations n* avail pasd'appui nature!. 
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des importations croyaicnt qur I'cconomic mondiale emit fcnn^c mis nouveaux cntrauls, 
que les- avanfciges ties pays induxtriefo ftiihlix etdeno m>p iiripufiantx pour cue vaincuN 
par de.s Economies aouvellemem induxtriali^tH. Lex, dtffetueuns txlrfimtH de ce point tk 
vuc reclamaient comma poHlique g^rile de decoupler le* pays en d£veloppemenl des 
nations avanedex. Memo parmi lesddfenxeurxplus nnxMftfs. de .sifattfgies. de devdoppcmeni 
protectionnixtes, L’itke que k sysifcme &cMOiniqu,e international Ltuvne xysl^inatiquement 
contfe lex intdrfts dex pay* en ddvdopperneni ext reside courante jusque clans Its unn&s 
I9E0 

Lcs annecs 1 950 cl 1900 cortslitufcrent la cnctc du mouvement d 1 industrialisation cn 
substitution des importations. Lcs pays cn ddvcJoppcmcnt commcncfciicnt par pracjpr 
lex stack* tinaux de | L induslric commc lcs scclcurs <fc la transformation alimentaire 
tm dc J’wiscmWagc automobile, Duns lex payx cn dfveluppemcTU lcs plus grands, lcs 
pruduilx domextiqucS reiiiplaccrcn! presqur ctimpklcrntnC lcs pnxIuiLs dc ecinsttmmalicin 
imports {bLen que la production manufacturiere ail souvent &4 effeciu6e par ties 
enterprises multinationalex etrangeresj. Line fois que les possibilil£s de remptaccr les 
Wens dc consummation imponds avaient £\i dpuisdes. lcs pays sc toumfercnl vos la 
protection dc Wens intennddiaires, commc lcs chassis automobiles, Lacier ct lcs produiis 
pdtrochimiques. 

Dunx la plupart «ie» pays cn dtfveL-uppeinenl. le pnscCxxuA tk substitution m 
importations x'arrila amnfl d'atteindre scs limites logiquex : dex pmduit-n manufacture* 
de haute daxse nimnae les ondinaieurs, lex machinex-outils de precision et dkutres 
continudrent it if re import**,. N*annwin& les pays les plus grands qui one poursuki cede 
politique onf lAluil tfiBix importulitnlH a ties niveau x partieulieremeni bis. D’ tt-abilLi.de * 
plus peiite ext la dimension d‘un puyx ^nesur^e par exemple par la valeur de sa production 
lotaie). plus grande sera la part des exportations «l des importations dans le produil national. 
Cepeitdanb comine le tableau 10. 2 le montrej’lnde. avec un march* int&rleur de moms de 
5% de cduii des Etats- Unis. exportait tine plus petite fraction dc sit production que lcs Etats> 
Unix cn 19*99, Lc Broil constiluc un cas extreme :cn 1999, lcs exportations attcignaicnt 
settlement 8 % dc la production, one part moindre que ccllc ties Elats-Unrs ct nettement 
mnindiequE cede de grands pays i nduslriels tiimme I’ Allemugnc. 


Tableau 1 0,2 Exportations err pourcentoge civ mwm national. 1999 


Brfsil 

8 

Indc 

11 

EtaLi-Unix 

12 

Japon 

11 

A3 Icmagnc 

2? 

Com* du Sud 

42 

Hong- Kong 

132 

Singaptior 

202 


Source , Wort d bank. rttarief £5et«^pfiww flupwi Wsshpgton D C ■ Wcetd Bonk. SW i . 
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Commc .Nlrategic pour encounter la croih&iijure dc I s Industrie manufafCuri&ne, la 
politique d 1 industrialisation en substitution des importations a iluifwm doitn£ des 
rtfaultaEs. Dans les Economies d’Amenqite laiine, la production manufociurifre consume 
une part presque ausst grande de ia production mule que dans les pays avances. tL'Inde a 
mm pan moindre mais settlement parce qite sa population plus pauvrc conlinuc I dtfpcnser 
une fone proportion dc^es revcnus on aliments). Pour cos pays ccpcndantj ‘encouragement 
de [’Industrie manufaeturiere n'etait pas un object if en sol : e’etait un moycn pour altcindre 
1 L object if final do dtvetoppement 6»nomiquc. Mhk !' industrial isatkm w ^ubMilution dc* 
importations a-t-cltc favorisc le dtfvcluppemcnl fomcHTiique ? On a formula de M^ricux 
k tt| tfgard. Bien que heaucoup dYcOhOdlistes dciu approtivtJ les mexures de 
substitution ties impoiLiiium Lntroduiies. dans Les armies 1950 ei ay d£bu[ des anntfes 
i960, ('industrialisation en substitution des importations a susciie d« critiques de pins en 
plus vjves A parti r dc ce moment, En eftet, une grande panic dc I 'attention dc* analyses 
&opomiques el des divide nrs s*es< d£u»urri£c du snuci d'encourager la sLibslituptm nx 
:i rnportalions pour cherrher ;i ettrriger les «kimmagita lju^A par des pililiquh inappnipri&rx 
de ee genre. 


La fin de la substitution d#$ impOfteHons au CM 

Lb Chili a ate un das premiers paya a abandonner la atratagle de Tuiduatria* 
lisatiora par substitution dee importations. Jusqu'au debut dea amness 1970, te 
Chili, un pays en diveloppemam lelativemant opulent qul pc*s6d&U une tiotliticm 
dAmoeratktu* inhabltuellement Lenaee, avail sulvl dee politique* simdalreB ft 
wiles dea autres nations latino-am^ricaines- Une base industrielle se ddveloppait 
deniire das restrictions d : importations AtabarAas, aiqrs qua les export* ti&na du 
pays cuixtinuaiem & etre prmcipaJement cunslitu^us de pioduits traditwmnjals, 
notenunent le eukvr*. Ay d&but den enn^as 1370, I' Election d'un gouvernement 
clairement communiate entrain*. une tourmente politique at ftnalement |* prise 
de pouvoix das militaiias. qtii b upp rimers n t vioSefnmeut et dans le sarug Lams 
opposants. 

Le nouveau gouvernement amana avec lui oe qui constituait a 1'Apoque une lot 
lnhabltuelledansle libra march A. Le* («snrjctk»»t d'lmpotUUM fluent luppiiniks 
et remplacAes par de* droits de douan* ba*. Que oe sort A cause ou en depit de 
»s politique* (une chute brutal* des prut naondiaux du cum* a ntmibud auit 
difficult^ du dull). I'Awnomie a travers* une period* ti)f diffldle eu milieu de* 
ann&ss 1970. One reprise a Sa in des ennees 1970 et au debut dee anr.ees 19R0 a 
ete sums d'une second* chute serieuse. alecs que le Chili etait entrains dans la 
crlae de I'endettement m«dia.l (voir ohapdtr* Si). 

I>ee La seconde moiti* dee annees 1,980. le Chili a pourtant cormu des 
performances ^wnnmiquee qul commen^atent A 8tre impie*aioiuiant*s . tie 
nouveltes exportatioiui, doot dee fruits hors saiwo. talent aeh*min4e« vets 
les matches de L'hemLtph.eie Nerd en hiver, du vin d une quality an constant* 
aunehomtsDn st des bisns manufactuies teLs que des meubles ant libers la pays de 
s* iMpOndance *nt4ri*ur« au cuivnr. L'^conomie chilieruie a oommeitc* A ermtre 
plus rapldement que jHinais aupar®v»iit. iMpassant le ryttaM das mmm p*y* 
d’Amdirique latine, et attsignant praaque la performance tie pays aslatlquM. Les 
poirtiquea de libra ichuige —a I'oiigms ties impopulauas et aasoci^eB au cegre 
dyr dSa militaiiea chiliens — ont cojiimBnce A rAcolter un large Houtien populate. 

En 1990, les militaires quitt4rant la politique chiijenne. bisn qu'iis restent une 
aorte d'Etat dans 1‘Etat A Thame actuelie, pen enclins qu'ils aont A obAir A des 
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pollutions tiviis, KaurtiiHt les politiqu&s econemiques des: 1? demieres annees 
out ot-D largement creditees pour avoir conduit a La prosperity du Chili. Des lors 
Id duuclioti de la politique? eoooonuqua suivie par Is nouveau gouvernemant 
lifarsment elu est Testae identique. Et 1‘ histone eoonormque reussie du Chili a 
continue : an 1990-1994, 1'economiB a attaint uc taux de croiasance de 6.9% Men 
loin dovant celui ties autres pays d' Amcrioue la tine. 


JO. t J Les T&suttpts de to promotion de VfodwM* manufacturers: 

probteme s poses pat Viedustriafisation en substitution de s importations 

I mi ;il|lil- contiu 1 ‘i rwlu^lri aii Kstiiiin cn den importations vient do ce que 

ticauciHip des pass jya.nl pmirsuivi celte politique n'onl pah. uuMilnf de signe du 
raltmpage parnipjKirl mix. pays avanc^s. Dans certains tits, le JfvcJOflpCttVcnl d’uFC ha.se 
manufaeturtere imcriuure a paru cooduire a Ea stagnation du reverm par [fie au lieu du 
dfanarruge 6xmomigue, Ced est vrai de I’lnde qui, aprfs 20 ans de plans 6coftomique& 
umbilicus du ddbgt den jinnies I9S0 an ilrhut des armies. 1970, s'est ietrauv6e avec 

riri r-L"', erm par [fie plus 1 1 lii.l[ Ju quelquCs pout ceriL seulement par rapport ii la situation 
anierieuic. C'cst vrai au&si de 1" Argentine, coimdfi^ autrefois eotnroe an pays tlorissiint, 
dont Pfconomies’esL accrue iun pus tie tortue depuis. des Jeeenn tL's. D'autrea pays* comme 
le Mcslquc, out connu unc crois&ancc economiquc muis Us n'ont pas neduit I’tfcart entre 
cux-mcmcs, et tes pays avanedis. Scuk qncIqueH pays an ddveloppemcnl paraissent avoir 
grimpe fbrtement sur lechelle des revenus — el ccs pays [font soil pas poursutvt unc 
politique de substitution des importations, sole s en sent fortement eloignds. 

Ponrquoi I" industrialisation en substitution ties- importations n’a-i-ellc pas tlonnc les 
rcsultnls altendus? Iai principals raison seiflhle fire qae la pmlL'ulmn de I’industric 
nuisyiiMe n'esl pas aussi universe! letnc ill valaMu qua bcaUCOUp le suppOsaiem. Urte 
pdriode de protection ne erdera pas urn seeteur manufacturier competitif s’il y a des 
raisons fondainemales poor lesquelles le pays manque d'avantage eomparatif. Ainsi 
que I' experience I ‘a montre, les mi sons dc I'dchec dc ddveloppcmcnt sont souvcnl plus 
profondcs qu’un simple manque dc familiaritc avee le seetcur Industrie I . Les pays pauvres 
manquent de main-d n reuvne qualitide, d’emrepreneurs. de eomjjeienee mana^friale: en 
outre, leurn prohlfnies d'or^aniKatitiil rendent difficile d’ assurer ane fourtiilure liable des 
produiES, depuis Ees pidees ddtacltdes jusqu’a I’dlectricild. Ces probl^mes. peuveni tve pas 
fire hors de prrtde des poiitLqiies ^conoiniques mais ils ne pen vent fine nSolus par la 
politique commercials : un quota d’ importation peul permellrc a un scetcur manufaeturicr 
inefficient dc survivic mais il nc pcul dircclemenl rendre ec scclcw efficient. Lar^unxnl 
dc I 1 Industrie naissanic nous dit qtte, moycnnani la poueciion lempenire dc larifs on 
de quotas, les industries inanufacturifres des pays peu devd<Tpp£s apprendrfinl a etn: 
effieicntcii. Dans la pratique, ee n'esi pa.^ toujours vmi et inf me oe ne I’est pas d' habitude. 

A partir du moment ou la substitution des importations ne rdussissalt pas a assurer 
les benefices promis. Tatiention s’est tournee vers les couts de ces politiques. A ce point 
de vuc. un ensemble croissant d'obscrvations mdiqne que les politiques protectiofinisies 
onl prosoqud dc graves distortions dans les couiportcnicnts dcoflntliques. L'ne panic 
du pmbl^me vient de ce que beau coup de pays oni utilise des methodcs escessivement 
complexes pour prormnivoir icun industries naissantes. Kn effet, les pays on) ulilisd. sous 
des formes flabcnfcs et sc ehevauehant souv^nt, des quoins d 1 importation, des eonirolcs dc 
change cl des regies cTcxdcutkm locale au iicu dc simples droils lIc douanc. II esl sonvemt 
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difficile de determiner quelle quantite de protection une reglernenl union administrative 
(burn it en fait; lea anal yses montrent que le dcgrc de protection csl souvent 3 la fois plus 
lile^e el plus variable selon les industries que le gouvemement rtc le voukit. Ainsi qu'on 
petit le voir au tableau 10,3, ccrtamcs industries d'Am^rique Jatinc et d'Asic du Sud on! 
iie protegees par des rirglcmentalions qui equivalent a des droils dc douanc de 200% c( 
plus, Ccs hauls lauv de protection effective (ini perttlis a des industries de su maiillenir 
malgrc des cofits de production de uois &. quant fois plus dlev& que les importations 
euitespondanies, MO me pour les avocats les plus enthousiastes de I’ argument des ddiecs 
de marche, des faux de protection effective! de ce niveau son t dit'licilcs a defendre. 


Tableau 10.3 Protection effective tie i'inrtuslrie manutacturiere dans certains 
pays en dPveioppement (pour cent) 


Mtxiquc 1 I960) 

36 

Phitipp-iTteslJQftS) 

61 

Brcsil (196b) 

113 

drib (1961) 

162 

Pakistan (1963) 

271 

Sau'ct! : Bala Bai_uu, TT& Sintciute ot rvaiacniJvi xt DevGk%Hftg Couftirtas, BaHiitwxe :Tlia Jetina 
HopWna Press. ifl7i. 


Un cout supplement;! ire a repi une vivc allcntion :c'cst la tendance des rcslriclions 
d ‘importation a pnomouvoir les productions a one petite dehcllc inefficient* . Mime les 
pays en tldvdoppcmcni ks plus grands ont des marches intdrieurs qui sont seulcmtni une 
petite fraction du manchd des Eltft-Uitis ou dc t’UftPOn EumpifeTine- Souvent, renii&nek du 
marcbe interivui rt’est pas suftisante pour jusiitter une installation. de production d'echclle 
efficientc, Lorsquecc petit marc he csl protege par un quota tf importation, la sculc firme 
qui ] L <K"Cupeniil pourrail niaLiscr ties profits dc monopole. I^a concurrence paqrccs profits 
conduit alors k ce quc plusieurs entreprises entreui sur un marc he qui it'est mt™ pas 
SLiffisam pour une •settle d'e litre elks : la production est ainsi efTectuec a une dchelle 
t'onement inefficiente. La rtponse que les petits pays peuvent apporter i ce prohkme 
dcelidle est. comme on l'a vu au chapitrc 6, dc sc spccialiser dans la production el 
rexpartaiiand'un dchantiilon limitride produltset d' importer les autres, ^industrialisation 
par substitution d* importations e! inline cede option cn conccntrant Ea production >ur Ic 
manclk inkrieur. 

Ceu.v qui critiquent 1 industrialisation par substitution J 'importations prcterulcnt ulliti 
qu’elle d aggravd d' autres problfemes comme L'incgaLite des revenus et le ehbmage ices 
probkmes sent discutifs plus loin dans cc chapitrc sous Ic litre d‘ economic diudei. 

A la (in des an tides 1980, La critique centre 1" industrialisation par substitution des 
importations a etc large men t aeeeptee. non seulcmcnt de la part des economises 
mats aus&i des organisations intcrnationalcs eomme la Baroque Mondiale cl me me des 
deculenrs politiques des RED cux-mcmcs- Les slatistiqucs scmblaicnl montrer quc les 
pays en developpemcnl qui poursuivaient des potiliqucs relalivement lihre echung isles 
avaient en moyenne eonnu une cnwuiw plus rupide que les pays qui suivaiem une 
politique protectionnisle (bien quc eelte preuve statist jque ail die remise en question par 
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certain* ecomnnistcs} 4 . Cc cuurant intclkttud de diangcmcnt a cntraint un glisscmcnt 
considerable dans les politique* ectuc I les. dc nombrcnn pays cn dMoppcment res i rani 
lews qunui J’ importaifen ei ahuissunt feur* larifs dOLiurtiers. 


1 Q,2 L&s problemes tf une &conomie duaie 


Si ks politique* commcrdatcs dcs pays peu ddveloppcs constituent ptiellemenl une 
rcponsc a lent retard relatif, e'esi aussi une reponsc au ddveloppement nfegal n V interior 
dcs pays. SouvcnL ur seclcur industrial rdativement modcrnc. avee utie forte intensity 
capital istique el de hauls salairw. tocxiile dans un mfme pays avee tin secteur agricole 
trfa Lradiiiontwl et pajvre. On d&igne sous le nom. de dualismn tkonomlqiie le fail que 
L’on peut subdiviser utw economic unique en dens secteurs S des niveau s trts dilferenls 
de dtiveloppcment. L’tSronomic ayarit cette earaeferisiiqiK esc appeke taroonsie diuk. 

En quoit le dualisme a-t-i| un rapport quelconque avee la politique ennnnerciak 7 
Une premiere reponse serait que le dualisme esl probablement le signe que les marches 
fonctioTincrit real : dans unc economic efficient© parcKcmple. let travai Hours nedevraient 
pas toucher des. salaines a ce point different* darts les dlfferents secteurs. Le niauvais 
fonetionnement dcs marches pent ctre le sijme d‘ un cche© dc marehd ctjusci hereto stcartcT 
du librc-echangc. La presence du dualisms ©conomique tst souveni invnju^c pourjustMier 
dcs droits dc douanc qui pnAcgcnl k rcdcur manufacturicr appararunait plus efficient. 

tine Kcoinde r^Lsum pour licr le dualism? i ta politique commercial© cst que lu 
politique commercials pcul cllc-nrcmc ctre cn rapport dtroit avee lc duulisme. Lorsquc 
I' industrialisation cn substitution dcs importations it eld critiqudc, certains cconormstcs 
orit avanct? qu’tllt avail en fail ©uncrihui* k efeer I'rSoooomie dualc on au rtwins it ajfgtaver 
certain* de ses aspects. 


10 2. 1 Les symptomm Pu PuaNtmp 

II n’y a pas de tkfinitidit pnScise d'une economic dual© iruii*, en general, I'fronnmie 
duiite tti edit oit un wleur ^modeme* (produisant typiquement de* biens manufactures 
qui sonl proteges de la concurrence dcs importations} contrast c fortcmcnl a vex fic rcslc dc 
I'dconomie sur un certain nombne de points : 

1. La valcur dc la production par travail lew e*t beaucoup plus tfevde dans lc scctcur 
rnodcmc que dans 6c rests tic I'econeHnle. Dans lu pluparl des, pays en tkvc loppemrnl. 
lc* hie ns. proiluit* par un Lnivailkur duns lc secieur 1 1 iurm Ibc l u rLe i tml un pi is plustCur* 
tors supdrieur au pi is des Wens produits par un travail leur dans le secteur agricole. 
Parfois, cette difference peut atteindre le rapport de quinize a un. 

2. De pair avee one valewdlev6? de productiou par travail leur, on irouve un iaux de suluirc 
eleve. Le* tnivaillcurs industriel* peuvem gagner dix fois autam que les travail teur* 
agfieoles fbien que leurs salaire? restent bas en comparaison avec I 1 Am^riquc du Nord. 
1'Luropc occtdenlalc ou lc Japon}. 

3. Bien que les saliitrcs wient Aleves dans le secleur rnanufactuner, lc nmdemem du cupiial 
n'v es| pa* n^ecssairernent plus clcvc En fa.it, il scrnblc souvcnl que le capital off re uri! 
rcndcmcnl ply* faible dans le sctleur manufueturier- 

F - Lin? pouf uf» «id» da cas pr*uvis« Ssbosllwi EinwflOE, KOpamsss, T*aste UtwrafizaHoo iiiid Orewth in Dovetopng 
CoutaMS*. Journal cf econcnnc Wgwafar* wpterensiip i B90. 
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4. La haute valeitr dc Pa producti<wi p.ir riavaillcur dans le -secteur manufactuncr csl 
pari id lement due :l In plus haute intensity uapicaJistique tie la production. Dans les 
pays pea dtFvehjppes., I'induhlrie pianufactliri£ , ft a une intMsih? capiUliiiliqLie beaucoup 
plus forte que F agriculture (ceci n'est pas vrai dcs pays avanccs ou F agriculture at tits 
intensive en capital). Dans Jet pay sen voiede dtfvdoppcmcnt. Ic* agriculicum travail km 
cn cffci souvenl wk ties <imiK nitlimiiMaires lartdis que les installations industrial!** 
sont peu diffdnenles <le cc quklle-H sunt clans les pays avancds. 

5, FinaJement. beaucoup dc pays peu tlcvdoppds une un prubl&nw: persistant de chmnage. 
SptScialcnwnt dans les swnes urtidneii. II y a un grand namhrc dc penu.tn.nes qui semi 
sans cmploi ou n'ont qu'un cmploi oecasionnd avec un niveau de salaife tnts Edible. 
Ces etnmeurs urtains coexistent avee dcs irav&illcur* Industrie! s urhains relalivcmeai 
bien payes. 


Etude 
de cos 


Le dualisms economiq us indien 

L'6oonomie in, dienne prdeente un exempts classique de duelisme. Bien que le 
pays compta d enemies villes. finds rests principaJeme.nl rurale, ever; deux tic is 
de sb mairnd'onivre encore occupes dans 1'agriculturs. Pourisnt Otis tfftvlLLleui* 
agriooles produisem moirijs du quart de la valeui du PIE Indian. Une bonne 
paitw de i' explication die eetta aeymitrie mt que. sur 1« 60 demidree a?m«s 
le gouveinemarw a de plus en plus soutenu I'induetrie par fappoit & 1 agriculture. 
A la fois en terms de proiectLotmleme et de subsides.. 


Si l'industrie eel priferie a I* agriculture, pouxquoi riy a-t-il pas plus de 
personnes employees dans l'industrie 7 La ceponse eat. la suiyanto ; Lea politique® 
publiques ont aussi m@n 4 a un different-iel saioiitU. Andrus tnhe la main-d'auvre 
industrial!* at agricol*. Un Mlaii# minimal exists thAoriquement A la fens dans 
l'industrie et dans ragriculture, mais caa lois sent pratiqueraent inapef antes & 
la esmpagne et a'appliquent Hurt out dans le cas de societes de cent travEiileurs 
Bt plus. Les syndicate y ont tin poids considerable dans las yrandes entxep rises 
gr&ce aux lois du travail destinees a proteger las droits dea travailleurs. En outre 
une bonne part de l'industrie indienrie ap|Mrrieilt an gouvamemailt, qui fflEIr# d©s 
salaries plus sieves true la seeteur privlt. 


Les s^ednomistes peuaent que <ja diHerentiel de salaiie, qui encourage la 
production intensive en capital, contribue pour une large part, a expliquer po-urquoi 
i'emptoi dans l'industrie a augments plus lenlemerst que I'emplai total, en depit 
de politiques publiques favorables a l'industrie. Cette trrdissance rliientie sigiiifis 
que l'espriii initial d«« planiftcataura ^omlquM Indlens — qu'uis© indusiiria 
•n #xpanaiort attire beaucoup de travailleurs du milieu rural — ne s’eat pas 
concretise. 


Dans l*s axui4«* 1990,. I'lnde a entrapris das rfefomms iconomiques qui 
«nt[&tn4»ni une certain* dir^gulatlon dan* la aactaur industrial- b'axrstanca 
mine d'un tal dualisme aignifiait, pouitant que les travailleurs du sectaur 
industrial etaierat trfca prudenta quant i tout mouvement destine a changer le 
systems. 
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} 0.2,2 L@ marcbe dual du travail &t la potitiqu& comrmtciale 

Us sympomcs dii dualism: sent presents dans dc nombreux fays et ijidiquent 
dairement que Je forsctuniTiemcTU de I 'Economic n'cst pas adifquat, spdcialemcnt en ce 
qib concerttn* le rtlitfcfiif till! travail. Les iiripIimtlDAl de ten symptdiriex pour la politique 
commercials ont f ait I’objet de vits debaEs earn Us special isles du d^veloppereeru 
teonomique, 

Dans les amides, 1950, beaueuup (I'^itoniisies w^rchi que Us differences dc 
salairc entre L Industrie manufaeturiiire et r agriculture constilumicnl wnc justification 
supple memaire, en plus de IT argument de r Industrie rusissante, pour encourager I' Industrie 
mannfaclimire aux d£pen* de r agriculture. Cel argument, appcld argument des 
difftrenliels de saliim, pent Sire exprime en tenues d'&hec de iriarch£. Suppusuns 
que, pour queique raison, un truvailleur de qualiie 6quL valent? resolve U> saltire plus 
dlevd dans L’ Industrie manufacturi£re que dans 1’ agriculture. Chaque fois qu'uite Hfime 
manufacluriere decide d’embaucher un tfavailleur additionnel, elle engendit un bemffke 
social marginal (pour Icquel elle ne refoit pas dc compensation) parcc que le travailleur 
re^uii unc augmentation de salairc en passant dc I' agriculture It r Industrie, Ccci contrasts 
avee ce qui anivera.it s’ II n’y avnii pas dc difference de salaire* : le travailleur marginal 
sereii alors indifferent cnlre un emplui dans ] ' Industrie ou I 'agriculture et it n'y a lira at 
pas, It embuucher le iravaiilcur, d* autre benefice social marginal que le profit realise 1 par 
j'erttreprist:. 

On pent tilusirer le* eflets d'un diffdrentid de salaires sur ralloealion du travail 
dans I' Economic en rccouranE au model? dtfacieurs spieijiques present^ au ehapilre 3. 

Supposuns que 1 ' Economic produit sfulernenl deux bieus, lev artlules niihEUESdclurCs et les 

alimcnl*. Le* articles manufactures sont produits avec du travail ct du capital > les aliments 
smith praduiis avec du travail ct dc la team. L'allocation des re*sowrccs peut ilws ctre 
rept^semde dans un diagraming du type de la figure 10. 1 . Case vertical reprdsenle let taut 
de salaireel les produits ttiarginauA, I’ame horizontal repnSsente I’emploL L'emploi dans ie 
secleurdes articles, manufactures est mesunS a panirdela gauche,. Qjy , tandisque I’empioi 
dans le scetcur des aliments est mesure a partir de la droile, O t . MPL m est le produit 
marginal du travail pour les .articles manufactures et M PLp pour les aliments. P M et P? 
soot rcspccti vcmenl les prix dcs articles manufactures et des aliments. Les deux dnoites stir 
la figure repnfscnlcnt la mteur du produit marginal d'un travail Lcur suppldmcntalre dans 
chiique Htfcreur 

Quand il y a un diffcrcnticl de salaires, les ouvricre du sectcur manufacturier doivent 
rccevoir un salatrc plus iflcvc que ccux dc ralimentationt dans la figure, le taux dc 
sitlaire ptwr les article* manufactunfs est suppose ctre e< ; .w el. pour I' alimentation iujp. 
Les employ eurs lie LhiW|Lie seetcur emhaucherunt ties iravailleuni jusqu^n pninl ou la 
vateur du produit marginal du travailleur est CgaLe i son salaire. L’emploi dans le secteur 
dcs articles manufactures est done de 0,\ t L ' (point B) ct il est dans le secteur des aliments 
de lJ()p (point C). 

Supposons que I 1 economic so it capable dc ddplaccr un travailleur dc l H alimentation aux 
articles manufactures. La production d 1 articles manufactures augmcntcrait tandis que la 
production dc prexluils alimentaire* di minueFftit . I-a valeurde la production suppldmcntairc 
d'smic tes manufaciunf* serait le tans de saluire dans cc secteur, w?. u . tundis que la reduction 

de Ja valenrde Lu pmduction. ulimeiiliiire serai! le taint de siiiaire plus bo* d-ins Le secteur 

de 1’ alimentation, tj.-j.-. La valeur tniale de la jwoductiou de I’^ctvnomie augmenterait dkinc 
de ttfju - ii’p. Le fait que la valeur de la pruduelion pent £[re accrue en ddpla^ani la iruiin- 
deeuvre de ralimentation aux articles manufactures montre que 1’^conomie alloue crop 
peu dc travail a ce dernier sectcur, Dans unc situation d'cfficience, I'dconomie ^galiseralt 
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Qtfre totaled* Havaii 

Figure 1 0- 1 Ef fel s d un diflerenliel de sakaire. Si findust:.^ dfc$ arfeiLts mamlaclufi'S doit 
payer un p!m eteve me c&'te d&s afasnfe, ^dcenomfa affecferai imp p&i <kt 
im^Sem awt mcles mamifacturig fit imp aujt aimsnfs Cedmdains uw dtimution 
dm fa production dgate s fa surface ofu imngle A BC . 


le produ.it marginal du travail dims ies clou x sccteun> : ecla scrail realise s'il v avail Q\fL~ 
travail Lours dans k scctcur dc& ankles manufactures ct L^Of travai Ileum dan* le seuleur 
tic I' alimentation (point Ay (IJaccruisscmenl dc pnduLLinn rdiLbse en pu.ssant ii ce point 
tTallocaticm cfficientc do travail esit rcpri^senk dans la figure par tu .surface ombrtk AM'). 

Ainsi done, s'il y a un difl^rciiLiel Jus isaJaires, fcs muith^s sOfll la cause d'une 
rnauvaise allocation, du travail : ks firmer do scctew manufacturer embaucheront trop 
pen do travailleurs. line politique gouvemementale qui Ies incite ii cmbauchcr plus cst 
done favorable au toien-etre national. 

Gamine u Phabitude, la politique commercials o ' esc pas une politique de premier rang cn 
lamaiifre. Idealemcnt. La politique gouvemementale devrait agir directc mcnl sur Tcmplci. 
soit en dliminant Ic diffcrcntid. tic salairc. soit cn subsidianl Ics entrcpriscs pour kur fairc 
cmbauchcr plus dc travail lours.. Un subside & la production maEiufauluriertt n'esl pas aussi 
hi mi car it incite k capital aussi bicn que le travail ll s'onenler vers le secteur maruifaClurier 1 


3 On w peut fatre csfta oonEtatationi dar® fa mod^fa a h^tvi.** wfdfquH pare* qu* » mwfafa vippcisfl qw fa 

■“.ipilrTl no deni pus atm dblirfa dnr-i fa accteur jg-icdlr Rfir ccnt'B, 1 rai pjaaiWt lie diniorlnir dans fa _ r>jdtHe tfa 

«roparbuiiis d* laiMf uri qg'un subside au utor* sal supArfaur a bin sub&cte a ia jyoauenon ycxr Hanv a. jom«k«i. 

-Optonpl Trn.dc! Inturwbxi in Ihr PmBncncI Dcmaaft: Diifartiana- in Rcftnrr E. Bucxmii BtJII., Ifadu, Graitfrand 
fi'iiv Buian&i erf PipYUenr, Ctiieatju. Rand McNally. 1965, pp. 3-34. 
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rtlors quc lc capital ne retail pas un rendement spdcialeinent: £]ev<? dans le sccicur 
manufacturer. Un droit de douane ou un quota h I'itnportaiian est encore plus mauvais 
parte qu'il pnovoquc den dislorsions dans la dcmandc. bkanmoins., comme alternative de 
second Pint: {on plus exactcnicnt ici dc troisLcme rang), V argument ties diffifrenilels de 
culture pent justificr l L introduce ion d’un droit dc douane HUT les articles manufactures, 

Dans les anodes 1950 et I960,. cet argument paraissait assez convaiticani. Dans un 
article public en 1970. les economisies John Harris et Michael TObAteJ en not jwopewd 
odanmoins unc rdinierpretation ddvaslatriee pour les. pays pen d^velopp^* 1 . I Ik oni fait 
ressortir un lien entie les migrations rurales-urbanies et le niveau tin choinage qui siipe 
r argument ponssanl a favoriser I'emploi Industrie I, hien quae les salaires y soient plus 
dlcvcsi. 

Harris ct 'I'ODaRO sont partis de I* observation que les Economies dualities om uussi un 
niveau elevd dc chomagc urbam, Bicti quc I' on puissc supposerque eeei r enforce 1‘idde de 
crdcrplusd‘cmp!oi.s urbains duns lc scctcur mairufacturicr, Harris et TODAROont soulignd 
quc, malgrd cc ehumage. Ics migrations conlmucnt. I Is cn onl conclu que les travailleurs 
rurmix sum prei-s ii sc remirc dans Ics vlllcs ct It court r Jc risque d'y devenir etwmeurs avec 
en cijntrepsLTiie la chance d'ohtenir un cmploi indusiricl bien payf, La ehanec d’obtcnir un 
emploi depend de mute Evidence dc la dispouibilitc UMule d'cirpltns. 

Scion lc mndek HARRIS-TODARO. un iiccroisscmenl dans lc nombre d'emplois 
imiusi riels vaconduinca une migration raralc-urbainc si important quc lc c homage urbain 
-s'accroitra en fait. Quand un tmvaillcur additinnnel cst engage park scctcur manufacturicr, 
deux ou tmis travail [cure en pins peuvcni quitter le scctcur agricolc pour veuir gender les 
rangs des clidmeurs jrbains. Bien qoe le travailleur chaiweux y gagne. strn gain .sera 
Laigcrnent {et peut-eiic memc complttcmcnt) compcnsc par les penes, dc salaire dcs 
nouvesux chftmeurK. Le benefice social quc l’«n wppouft venir de I'emploi industrial 
suppkmenLaire est ainsi dissipd. 

Cnmine r&rgurneni de F industry naisssmte, I'argumcnt ties difikrenticls dc salaiiu at 
fat'cnr de la protection rencontre utaintenani la tlefuveur ties ^ctmnmisiev. Cell vient en 
psirtie d'argu menis comme eeuxde Harris elTotiARi) etpsirtiellemeni du refusgdntSraldex, 
poliiiques de substitution d' importations. Les politique# que Ton adoptaii pour repondre 
au dualisme Iconomique sont en fait souvent accusers maintenani de le ren forcer. 


10 2,3 la politique commmciaf® comm© cause du dualfsme economtque 

La politique commcrcialc a dtd accusSe it la foi.s d'elargir le dififtSrentiel de saiairesenire 
j ‘agriculture ct I’induMnc el de pousscr k unc miensite capilalistiquc excessive, 

Le# raisons qui espliqwcnl Ics differences considdrahlcs dc salaircs entrc t’ agriculture 
etTinduHtric ne wnl p«s bien cornpriscs. Certains dconomislcs const dfenent ecs differences 
cwnme resuUa.ni nalurellemenl du marefk. Scion eel argument, les entrcpriscs offnent de 
hauls salaires pour diminuer la nuthilite et pour enaiurag«‘ I' effort au travail dans des pays 
qui ne sont pas habhu^s i la discipline du inavail indusiriel Pour cfautres ^conornisies. 
Its differentiels de salaires relktent le pouvrnr monopolialLque dcs syndicate aelifs dans 
den industries prtddgdes de lit concurrence dtrang^re par des quotas Ii, I'iinporlation. Avec 
un commerce plus Libre, disem-iK les salaires industrials seraient plus bns et les saluires 
agricoles, plus elev^s. SI I en esi ainsi, le dualisme ei ie chflmage peuvent Sire nenforeds 

4 John R. Hiwnis el Michael P. Toc*no. -Mt^ertlw. UMPiptoymen; and Dowtoprwm : A T^o-Secter AraJym-,, 
Anwmcan fiMmemii; fle*w 60. 1 970. pp IA2. 
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par Ins restrictions it rinlpurtuliotb sptfeialcment par cellts q ui nonl etablies au nom dc la 
substitution 4es Importations. 

L" intensity capitalistique excessive dm scctcur manufacl urier ©si piuiiellemtiu due & 
JtH sa]uini!i relativement deves; qui incitcnl les cnireprises a substituer du capital au 
travail. Dans Sa mesure ™ les. restrictions uun ^changes vont resporvsables dc ces salaires 
£[ev^s. dies doivent effcetivcmenl clre blames. De ir^nie, dans certains pays, un sy&tcmc 
bancairc. souniii an control© gouvernemenial, fnumil du credit subsiditf aux entrcpriws. 
permeltanl ain&L dc rcaliser la substitution capital-travail i tin rtioindre coiit. Lc chenal 1c 
plus direct cependant passe par lc control© wJleciif ties importations. Dans beaueotip dc 
cas. les importations do hiens tJVqujpeniem entrent dans le pays sans droits dc donanc 
on attires restrictions, et purlins merne a vec des subsides dc fail aux importations. Cede 
politique encourage encore plus I" usage dc techniques inlcnsjvcs on capital. 


1 0.3 L’i industrialisation par les exportations : le miracle asiatique 

Com me nous Lawns montre prt^tidcmmcTil.dans lesanntfes 1950 et I960, on eroyait eii 
gdnifraL que les paysen developpement pouvaient crecr Icurhasc industricll© en Hubstituani 
les importations, par dies biens manufactures Locaiu. A panic dc In monri£ tics antics !%0, 
i] est devenu de plus cn plus clair qu’il eaihLuit un autre ©hermit vers L industrialisation: 
via les. exportations de biens manufactures, prinripaleinent en direction ties pays avanccs. 
tin outre, les pays qui se d^vdoppaient tie rttw man Lire — un groupe que la Banque 
Mondial© dMgne eomme les economies asiaik|ites huateaimt performances 5 — aiu 
Lonnu uiu croissance £conomique spcctaculair:. dans ccnwins cas dc plus dc IfKt par an. 
Ces Economies ont £[£ srivtrcmcnl twcb6» par La ©rise linanriere qui a commence en 
1997; ndanmoms leurs rtfsuliuts [usque IL am reniarquables. 

Les tdsultais de ces Economies soul indubitable* ct leur *ucc&* nSfuie suns aucun Joule 
la sagess© anttfrieurement rdpandue seion laqudlc ledcvcltippcmcni indusiricl dost sefaire 
par substitution des importations. II rest© cepcrvdanl J:s puims de- ctmirovers© iinponants 
sur les implications du ^min*dcasimiquc». En purticiilier, des tibsertaieurs diffifteate ont 
dcs interpretations trfrs divers©* du ml© dans 1’iiCLd^ftitieii dc Id croissance ©eonomique 
dcs politiqucs gouvcmcmcniaks, noiaiiiment en. matifcne de politique commercial©. Pour 
certains, le nulcCs des Economies asiatiques prouv© les vienus du quasi fibre ©change et 
(Tune politique gouvcmcmcntale Itte I Bchcid’ autre* (reinvent qu’il demnntre IVfficadM? 
d’ interventions trts tines du gouvcrecmcniiei certains auircs ^ctuumustes cruieiu quc. 
©Btrc politique industridle cl politique commcrciale, il ire teste qu© peu de difference 

linaLemerU. 


IQ. 3 , ! Les krfts die to cr&imodce osiatigm 

La definition que donne fa Banquc Mondialc aux economics asialiques hautemcni 
perfof mantes comporte iross groupes dc pays, dont les ^miracles?* ontdebutd &des momentK 
different^ D abord U y a cu 1c Japon. qui a commence sa croiss-ance rJctwUunkiue rapitle 
toi apres la second© guerr© mondiale cl qui pstesidc aujourd'hoi uu revenu par habitant 


material 


Pour las utquGta Kdpannsfiwit utite &ur la c^oBaanca da caa ter^curws are Jbt? &sf As«ri M^ss# ■■ firavtomie 
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comparable a cclui dcs Etais-Unis el de 1 'Europe ocridemak. Luis*™* La discussion dc 
I ' experience dm Japon pour Ee daapitne 1 1 + chupitre qui prfsrnic la politique commercials 
ci industriclk dan* les pays avarices. Dans les anndes 1 %l) L une croissant-e ^ctHiomiquc 
rapiJc a attcint qua tnc Economies asiaiiques. plus petites, snuv*nt rKfnqrtim^cs les quatrc 
elignes* ; Hong Kong. Taiwan, la Conte du Sud et SingapouA Enfin, A la fjn <ks anndes 
1970 ct dans lesannee* 1 980 .. une erotssanee rapideacwirnaKtf tn Malaisie, on Thailandc. 
en ! ndon^s-ie, cl dc fa^on iris impressionnante, en Chine. 

Chacun tie C66 grciiipes a atiernt *k ires hmittEui tie crtiisxance- 1 < prwtuit intericur 
ntel brut dcs «ligres» s’est accru dc S a 9% en moyenne entire le milieu des inid^ I960 cl 
1# crisc asiatiqiicdc 1997. tarns, que S' on petit comparer anx 2 i 3# qu'ont ctmnus les Eims- 
Unis ci I' Europe wpdcrctalc, Dcs taux, dc crtussancc nccents, darts d’autres Economies; 
iuiiiitiqutH, Mini comparables. cl 1 a Chine a cnrcgistntf des laux de croissauce de plus, de 
lEKf (hienqu’il reste ccmine mterriUKk quant « la vffracilc dcs. statisliques chinoisesj. 

En plus de infs hauls laux de erotssanee, ces pays poss^deni un autre critfene distinct if ; 
ila son! ires ooverts. in commerce international et le deviennenl davamage encore avec le 
temps, En fail les Economics dmergentes d’Asie sont Men plus orienitex vers regulation 
que d'avlress pays cn tkveloppcmcnt. nolamment d’Amgrique Inline ou d\W austrak. 
Le tableau 10,2 donne lex exportations en part du FIB pour pluaieure toniHiib de I 'Fist 
tie l B Asie. Ijcs chiflTre*. sont rcmarquablcmcnt dieses dans le cas de Sinppunr et de Hung 
Kong, ddpassani ICtO'-K du pmduit int^rieuj brut. Comment un pays pcut-il exporter plus que 
sa production lotaie Le PIB repr^ sente la valour ajnvtee d une Economic, non ses ventes 
totals?. AinsL lorsque dans title indnslrie du seckur textile k Hong Kong, ou Assemble 
un costume fait d’eitoffes tissues ajlktifs, I'lijout uu PIB iTest que la difference enure lc 
caul do tissu el ia vakur du costume, non le pri* lota] du complet. Main si le costume CSS 
cx ports, son prix pletn centre dans k total Jus exportations. Cuimne I'imlustric mtxknic 
costs i dc xouvcnl a n'ajoutcraux intrants impends qu’tin montane relaiivemem foible. kn 
e* portal ions peurent ddpasscr lepnoduit national total. 

Les fails incontestable^ semi les suivants : nn gniupe J'lkunomkii axtaiiqucx on I atlcint 
dc hauts taux de croissance et les out aiteints grace it un prwessus qui impliquc tine 
croissarvce rapide des exponations plntftt que la subsliiuiiun des importations par tine 
production national. Mais que nous enseigne cexie experience en mati&re de pt»liiit|uc 
deonomique ? 


1 0.3.2 La poiitiqua commercials dans iw pays askJtiqum emergent* 

D'apres ccruins ^conomistcs. Ic succcs dcs economies d’Asje orientate vieni 
simplemcrit d'tmc politique commercials tournee vers I'exlerieur. Les ratios (Sieves des 
exjwHiaiions et des importations par rapport au PIB dans les nations aslaiiques ddcouient 
des pol itiques anumere in ks qui . alors qu'cllcs nc correspondent pan prteisement a dulibw 
(tebangc, kisseni nlpowitis t< commerce bicn plus litre que dans les PEO qui tentaient 
de se d^veluppcr par la subslitution des importationx. Et les laux dc croissanoe eleves 
constituent ain&i le reinfeniem tk ce regime cnmmereial rclAtivement ouvert. 


6 L* stafuL d* iSaiat lies li^w pr+i* « cflnlywm. Hc*>g Kw’g $ une odotmi brnannKitje pen*n1 son 

Moollage, matt est raveou sousomriHe enmoia an 1967. _u tiaitt qui ■l , i\I;i : "aix Kang » !■ Coin* 9 <:I.ini w 
I n will* cguservei* f» institutrons ieeiiomK|oa« el soentts. c'est-ft-dlre mteta ur» aeonomla de manelte: mala de 

i n-. i-i ii i; ,m re»%fiL si: •.*(.■>; kiuea Tai'.vui" ccnrtilLW. l#id n rrlkn da tmV: i r-: I : r, : : , j i I , rikLem^e p;i ■ i;i Chnr 

el qu a ee|illclteme«it AwM de iroclanidr am intSApandanmafsa d'AwMr dtaasptfBrAnn puiHum wottin. 4 hd BUnque 
Mwidiusa n^siis ^ question ©i pane de -Taoism, dlwie- 
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Mulltcurcuscmcnl Its prcuvcs dc ces propositions nc sont pas amsi rones que lairs 
dtfcnscurc nc voudraknl le Faire entire, D'abonJ, la question sc pose dc savdr jusqu'oii 
tes ratios commend aux sieves, peuvent etre nMlemeni anribu£s aux politiquex de libie 
cchangc. A ['exception dc Hong Kong,, ccs Economies asiatiques n'ont ricn eonnu de 
vraiment libre cchangislc ; Eoulcs eontinucnt a appliquer dcs tarifs douanicn» rclativcmcnt 
vSubstanlieJs, dcs quotas d' importation, dies subsides a Tcttponalion el d' antics politique* 
qui dirigent kurs, Changes. Ces pays dc I'Est asiatique suivent-ik des politiqucs 
COnUDCfCUks plus proches du libre drhange que les J litres PED? Sans doute que oui. 
pourtanl Ij Complex ee£ des poliliqueh eoiiiiiiereiak^ suivie.s par les pjys en drive loppeihent 
en general rend la comparison difficile 7 . Le tableau [CM foumit des donnees rassemblees 
par la Banque MondiaJequi compancnl les taux rooyen de protection {tarifs douaniens et 
tarifs 6qidValanl nun, quotas d' importation) pour pksieurs grOUpc* do PED, U$ donndes 
mtinErenl que CCS pays usialiquc* riiilcrgents, on! rilri ntuins proEcecionn isles que d'autres 
pays en driveloppement mains riches nuis ik n'ont nolle ment sum une politique de lihre 
tkhange complet. 

Alois que la politique commercials a contribute it I'ouvemire de ces pays asiatlques, 
la plupart dcs (femomistes qui ont dtudic ces economics person! que ics taus Clevis 
dkehange sont aolant un tfTei qu'unc cause du sucres dconomiquc. Ainsi, exportations 
et importations nnl grimpd dans ks amides IWl en Thailande. Pourquoj ? Parcc que k 
pays cst drvenu un lieu favori dc production pour Ics muMnationakrs. Ccs sockHcs ont 
gdnrirri directement La pi apart des nouvclks exportations. Cl kurs Imputations <fc matkre* 
pnetiiieres ont oualumenc le presents one grande panic de I'aucToi ksiiiticiiE dcs importations. 
I a reste comtspond iP acorn sse meat du revenude la population tha'ilandaise. LaTThatlan.de 
a ainsi eonnu dcs importations cl des exportations importiintcs parce qu'elle se driveloppe 
bkn, a non ['inverse. 

Cette conclusion signifie que, dors qu’il existe une rttrreltilirm entne une CnissanCt 
rapide Jus ex portal ions ei une ciwbikc riconomique globule, cette eorrrilation ne mt mi re 
pas forcriment que les politiques de Lihre riehunge oni constitik U principals raison de eetle 
croissatvcc dlevtfe. La plupart dcs ricononiistes qui om etudie la quesaion croient plutOi que. 
alorx que dcs taux rdativement bas dc pnotcetion dans Ics pays esl-asiatiques emergents 
ks ont aidds 4 sc tks r elopper. Ik ne constituent qu'unc explication pan idle du ^mirackw. 


Tableau 10.4 Taux rpoyens die pmtectian, 1965 fen %J 


Pays asiatiques k haute pert'onrianrce 

24 

Aulres pays asiatiques 

42 

Pays d'Amcriquedu Sud 

46 

Rays d 1 Afrique sub-.sabarienne 

34 

Sfluma : Banqu* JUjocIjIc- Thtr Asian Mirarir ' Ecancrrmc Gn&vftr 

«wf P uttoc Fancy. Ortxd. OhIohJ unweratty Pre^a, 1 093. p. 300. 


' Lire I# ChafSirs € de TTlti Est W' r a Lit Ue la Ggnque Mbndiaio qui prCsunlM £armnsx caifMraixons 

inlsmahonalw en JnaMrfli de EKCteClWn 
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I.i' Room chiriuis 


Alorc que la Chine, iivcc sen 1,2 milliard dc 
citDycnH, esl uLc Ii.hu le pays le plus peuple du 
monde, die n’avait joue jusqu'k pcu qu'un ru- 
le nntneui duns rtStxKmmifi mondiale. De H?40 
j 1971. le regime communiste chinois a turge- 
mcnt iwk le pays, da commerce international. 
De loute fajjon, des faeteurx polio ques rcstnci- 
^naient la croissancc tk r economic. Non veu- 
Icmcni I’flitncpriiii priv& Cdail jnlcfdite mais k 
sueees inclividucl, quelle qu'en ail £i 6 hi forme, 
iftait mi-. pee i ; alnsi, pendant « qu’nn a appclg la 
Revolutiii.-niCuhiirellc.de 19661) 1972, de nom- 
breux direcEeurs. t'oracLiunnuires. ensei t-nanls c4 
uutre-s fit rent forces de quiller leur emploi pour 
i.i n h avail inanuel er milieu rural. 

F.n 1978, [nullum, la politique ehiiuuse a fnx 
unloumant surpnenant Declarant que «devcnir 
riche esl glorieua*, le parti communist? a 
uuvert yes partes j I VidieprlK ptivec interne 
et an Cflumn esldritur, Les r&uhHs furcnl 
ifLorniants. Depuis 1978, 1’ee anomie chinoisc 
u enregisfre den tans de ciakssaoce de pnis 
de ICflt en moyenne par an. Scion certaines 
L-sLirnaEiunsJa Chine csl d^ji devvnue la seconde 
plus important fmamie du munik. aprfcs les 
Iztats-Unis. ESien que la Chine soil encore hien 
plus pauvre quc k Japon. la deuxkme puissance 
tkonninique, elle icnl dix fois sa population 
el a peul-etre plus d’un dixkme de son revenu 
par habi Lant. 

Comment la Chmc a-t-elle attdnt cede cjois- 
sance 7 Des redienches mrcnlii commencent a 
apporter un ensemble numrri de leponses. Une 
parlie de rexpIkaCiuu expose que ceELe Cfols- 
sanee n K a jamais extsk, e'est’i'dire qu’une pan 
de eene crokuoce n’est qu'tme illusion staiiS" 
liqtie C’est vrni quc lev slatisiiques chinoises 
sinis-esiiir»etit I' inflation et surdtjiwnt la emis- 
sance rcelle: les taux reels de croissance uni 
inierieurs dc 2'-'i au moms jus chifFres oflicids. 
Mass i.1 icste encore un chi lire tri* impression - 
nanl de 7% ou plus de cruistmnce pur an. 

Une autre parlie de I' explication reside dans le 
Edit que la Chine acu unlaux d'epurgne ! res eleve 
I environ 30** du PIR ). ee qu i a rapidement aecru 


sun sioct de capital. fed est coherent avec ec 
qui s'est passe ailleurs en A sic orientale, «U une 
grande parlie de la cnnssance raptde esr venue 
de I 'accumulation rapide d' intrants, 
f-'ulin, or eonsidtre auss,i que la Chine peut 
elre eonsiddrec commie un pays en train de 
corTigerunprublimc tnis grave tk dualismc. Les 
poliliq^ies chinoisrs avanl I97B dissuadaicnl les 
travai I leu rs d 'oceuper dev postes dans L'induslne 
udbaine ct en inenie temps empechaient le 
vcclcur agrieole de se debarmsser de sa inain 
d‘reuvre ewcdciHaire II en resulum que le 
prodoil maigiiiiil dcs travailieurs du sedCUT 
a^riorfle eLait |rts has par rapporl au pmdwit 
du scetcar uHhain. (Irice 3i la liberalisation de 
1'eeoimmie. on a assist^ ii un glisvement massif 
des, travail! curs hors.de ragrk uiture. Cola n'aeu 
que peu d'lmpacl vur la production ngricoLe. car 
Je sccLeur agricolr pcssiklait d 'enormes masses 
de iikiiiud'reuvre exc^dtniEaireaiiiii!- celu a rendu 
possible l' expansion spectacuiaire du secteur 
induslnet. 

La Chine va-t-elle eominacr i s'aecfoiire 
aussi vitc ? .Sans dnu(c pas : le scetcur ajirieoLe 
commence ^ epuiscr la parlie eickdentaire de 
sa main d'nTuvre et ks taux d'investissenicnl 
el eves vcmrt sans douic rumincnerr a accuser ties 
reudemerts (Kennssunls. Certains pnublimcs 
poteuEielkmait s^ieus sc prol'tlem it I horixon. 
notamruent I'irefticaeik continue d"un i‘nomiK 
secteur eliitique et lu corruption massive pann i 
les (kcideiiTS publics. N‘i - anmoins. ii la surprise 
de nombreux ob^rvakurs, la Chine se lira asse/ 
biende ]ii cns< rlllanci^te qui ItHk-lla I'Asie eu 
1997- |99Sj.. Au ckKit dti nouveau milknaire, en 
ef!ei, Is Chi nc a contin ik 4 avoir rles taux tie 
eroissanee* sup^ricurs j ecux dc SOS voisins. 

Pburtant, vu I'enonne population de la Chine, 
elle n "a piuv be win d 'elrt au ssi productive que ks 
pays aujounl"hui avancks pour devenir tine tks 
plus imporranies economies du month: . II est en 
efTel frappani de realiserque la Chine n’abcsoin 
de t^ahser qu'un oinqukme du revenu amtfricain 
par habilanl peur devenir la plus imptjctaple 
econonue tlu monde. 
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10 .3. 3 La politique industrieite dans les pays asiatiques emergents 

Certains mniirLcntaires fcml pCrtser que Lu sucC&s dus |la\ s d’Asie oriental?, loin de 
d&nootitr refliciieilE de politiques llhre fchangisles, re prEsente en, rdidite une ganntie 
d'un in ie rve n u on nisme complex?*. El ?sl cit fail vmi que plusieurs Jv oes Economies 
florissantes nut mend! ties poLtijqu.es publiques qui out favorisd certain?* industries plutfil 
que J’auireside leS les poiiiiquts snrfttsirieUts n’meluaienl pas seulement des cLroits de 
douanes, do restrictions k 1’ importation ct des subsides ii I’ exportation. mats au&si des 
poliliques plus complexes com me dc* prel* a taux d' intern! has ct un smitten public a la 
Recherche et DEveloppemeot, 

I.' Evaluation des poliliques induNlriullcs enl en ueruir.il ussez dElicate; nous disculcrnns 
longucmefli de ce problEme au cltapiire 1 1 . Disons simplement que la plupari des 
Economist?!, qui ont Etiidif cclLt: question son't rcslEs dubitaltfs sur L’ imptirtunue dc idles 
politique* et ce pour au moins trois raisons. 

D’abord les pays asiatiques Emergent* ont itienc des politiques ires variEes, allanl d'un 
dirigisme detail le de L’Economie ii Singapour j un Laissez laire de tail a Hong. Kong. La 
CocEc du Sud a ddlibcrdment promu la formation dc tres grandcs industries. I’ economic 
taiwanai se ncslc domince par dc pci i tes soc Lclcs fam i Males, Rl pourtant loutes ccs cconom ie* 
on! atleiiil des Luux de croissant:? irits elevEn. 

Enquire. malgrE une public its considerable donnee ii ees poliliques. ii est possible que 
1' import reel sur la strueiunc induslricllc ne sod pas important . La Banquc Mondial?, dans 
son Elude du miracle asialique. n'a trouve que pen dc preuves du Ian que les pays qui 
pratiquent des poiiliqucs mdustriclles explicates se soiem ecnlrds sur des industries dblEes 
plus vitc que les nutres pays, 

F.nftn, ties Ecbecs fiimcui de politique Industrie lie Ont csuhiE, y compns to ce* 
Economic* florissantes. AinisL, de 1 973 i 1979, la CorEe du Sud ;l promu les industries 
«liOWdet el rflitniqucH*, Lu chimie, 1’acier, I 'automobile, etc. Celle polilique s’ est averse 
extrEn^mentcodteuse, a ilruileroem EtEamsidEnEeeomme prEmaturEe etaElEabimdonnEe, 

La position dominanle est qua la politique induslricllc n’a pas Eie le facie ur clef du 
sueefcs de ees pays — c’esl sans doute vrai — , tnais eeci n’est nulleitwm un ddbai lemiind 
ct I'Evaluatiim dc I'impaci des poliliques irutuHiricJIcs nesic encore un terrain important de 
recherche. 


10. 3.4 D'autres faefeurs <Se croissance 

Dan* lesdemiEres unnee*. plusicursies’bcrchcs onl notjqu'il pouvait ctrc incorrect de se 
cemrerdmK I' etude de lacroisfiaooe asiatique sur le commerce et La politique industrielle. 
Apres tout, Ee commerce internailotial ei la politique commerciale ne sont qu’une partie 
dc I’histoire d L une Economic, memo dans le cas d u une economie qui a un taux Eleve 
d’exportations par rapport a mn nevenu national. D'autres aspects dc I'Ecooomie peu vent 
etre des ddlenui mints plus imporiauLs de cc succes. 

3 En ginOfai. ta® aytwui* qui p^nsnnt qui? 4 iyritas*icfl rjpwje- des nmeraents tfA&e esi dee 4 •Ses rnlervantw™ 

Tusdees des goivernsrnenis ne sum sas dies teonennsres avems cui le- debar sur tas Miginas de le eremaenca 
esielKiu8 esl M h un dfiba! (Hus large et esses acandlre &ur 1‘uMH de le iheone ecoromlque en general. Un esemple 
n'pDilu»t. a le hia, dele dc la cirjiiisarKe art>aliqac p:r des. paliliqjcn irtliMverTticidnisbar; al dn irhcshlrle vis 

a-vie dtseroi ksmisces. eeceectii dene James Fmuwir iLfSaferrHj ar ife SdjTi .- ibd Rise me FJaw Eat Asian Frammic: 
anti PcumceV Sysfwn. New VbrK. Fanlheen. 19W. 
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Cos (Sconoinies d" Axte se distingueut dies Au\tta tfeunumie* xur d' mitres terrains que 
[eur part dc commerce 4levi£e. La plupan de tes ^canomics possc'dent ties tau* d'epargne 
trcs dlcv£s. cc qui sign i fie qu 'files peuvent finaneerde tr&s hauls turn d'mvcsiissement- 
La plupan out aus#i count) dc grander avanc&x ea matter? d’eiiseigjieiiieiH. Plusieurs 
eslrmatitms wSccnics montrent que la combtnai son dc taux dlevds d’ investisscmenl et de 
iiiueaux d'^ducaiiini rapidenwni en jimgritH exptiquent unc grande part, sinon Is pnesque 
total tig?, de latmijisanue de I’A.nic orientale". Si ecla s’avfcrc vrai, cela sign! fie que toule 

I in discussion sue les politique* ctHiiitterciale ei induxtrielic est grandcmcnt mopcranlc. 
On pent peut-etr? dire que Its Economies astaikjues out emu unc politique comrncrciale 
conrecie dao* le sens ou e He ii/wmrw ime cnoL&Hiinve rapidc.maisquc Ic propw surcstimcrah 
I' i mport art e dc cetie politique n’il en aim-iit a dire que cetie politique ext la caw? dc la 
cnoissajice. 

Comm: quasi tout cc qui eonccrnc La croissattce asiatlque, cctlc interpretation pr£tc i 
dc larges controvcrscs. Mats eHc a ausst anicne S ebraril-er Its certitudes de tout hard dans 
le defial c» euur*. 

L'im chose reste sfiit pourtant k pmpos de [’experience est-sjsimique. Quel que soil 
cc qu'on peut avanccr d' autre, ectte experience refute eenaLties des hypotheses tie 

I I Economic du developpetnent autrefois largement adopties. D'ahinul I’hyptuhise scion 
laqucllc ! L industrialisation et Ic developpement doivent se baser sur une siratdgie interne 
dc •substitution ties importations s‘avere clairement eiranfe. Au contraire, ces Hussites om 
mutes impliqud unc LntlustrialLsation (ournic vers icxttfrieur, basee sur les exportations de 
produiis manufactures. Emyite, k point tie vuc pcssimUtc scion Icqucl Ic marche mondial 
est biaive par rappnii a tout nouveau entrant et empeche les pays pauvrex de dcvcitir riches. 
kc umuve imcrttyabJcment ddmenti : jamais dans rhi&ioirc de L’htimiinite autmii de yens 
ri'ont vu leur niveau dc vie s'accroitnc aussi rapidcrttenl. 


Resume 


1 La politique oomm®fc»ale ctes pays peu d4w©lopp4s peut 6iudi6e awe tos mimes oullls anafylicjues 

quS-Muw utilisis pour sU dificufisim darts les payeavanefe. Las proMimes parfecyliers carHclerisliquea 
das pays m dguoioppemeni sort cependani ditte-mnts. in psfliailieL la politique commercials de* 
pays #n ddvelOppUKMilt se prdoecupe da irois ubiucl lu : promeuveir rindustrialisation, taire face au 
ddueloppernont insgai da feconorwe domestiquB at conlrecamw das ralalHjfts deonomiques auec las 
pays nuances tws«js ewitueiiwnont sur rmpusitatiop st I'lnpusiic*. 

2 La poliliqwi gouvemsmsotuls d'induSiTialisaliOft a sOuvsm ete juslilise par rargumenl de rinduslrie 
RaisaanSE : pour eelui-ei, las industries nouvelles ent besoin d'fttie praldgteB lemporajramant da 
te concurrence As mdwaoes #tawi&s dens d'eutres pays. Largumerd de rindustne naissant# est 
set! lament valat^a s'K pout cl -? termuie sous la kirme de arg jmem d'echec de marcfia an favieur 
de la protection. Las deux jusliiicatians dannaes habituet lament sort I'existenca a'ifFpsrhBcJions. sur 


* Pbur lA rtsumi de obEIb rncShflichB el do mis kr^ilicBliDu, lire *TNe Myth of tem's Miracle ■ . FamtgnAHrirt, ncNiwntire 
1 994 da Kimcihn. la bwtuclidn hangaiw do cb tewta eonsBfiie la dheprire 1 0 de rauvrsge MksepilUUIrf dr Knpw 
La HtvxKaJfeaton n'ert pas CAjiaM. La tMeouveiw. Pa*. 
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Are msrtti&s ofm capitaujrtl Id pnflMOma d'Oppn^natSiHld ttoSdi>nnais»riMS pflr tes 'ir - «-t> 

[Wnni6rie&. 

3 Er util teart tomme justification rargunwnl d* lindustri* naissante. beauooup da pays peu dovatoppos 
ont pourauhri des poffliquBs d'industriaiisaiion an substitution das importations oil des industries 
domestiques son! erodes sous la protection da Prods da dooans et da quota £ I'lmportatlon. Bwn qua 
ces polrlques a sent parmis de developper I'sndustrie marutocluTiere, edesn'ortl paa gfebatamertl doonP 

tos gain* aflendus an matlfcro da cnotfsamc® aconomuque «t * nlroau da vie. Seewooup d'6co«omi»r©s 
lorcmrient aujourd'hui des critiques severe® a Sttgard die la substitution das importations : ils prtfend&nt 
qu'rte a #newrag& Ln do production IrefUclert et & coot 

4 La piuparl des pays an dOveleppemeni: sort taractartsas par la rtuaifsnw tioonomique : un secteu* 
mdusiriei a haul saiaire si a forts entenaite du capital y ooexiste avec un seetaor trao-1 onnei It baa 
saiaire. Las ttoonoroies duafee ort sowvert un grove problems de chfimage urfrwv 

5 Le difference darns les saiaire* arstie las secteurs modemes ft tradilionnate a pariois ate iiwoquPe 
COrtwnf- un segumsfit §n leueur do 3a probation du sectetJf industnel- C'ast I'ergganent Pea &ff$nenbe}$ 
da safeties em laveur de la preelection. Cette opinion n'a dependant plus beaucoup de credit parmi 
Isa eccromisles Dsb analyses plus recent as augg&rent que la protection rertorcera la nttgralian 
rorato’UTOalrte : ctfto-c! aggravo le problems du damage urtosm el peut aggraver ies symptoms® du 
duaMsme. 

6 Le point de vue aeltm toquel le develop potent 6oonomtque exig© la sybstitution des importations-” 
St ip pessimism® cancemafit le develcpdemeni an lanl que Sal qjui s ampHia l au fur eE A me&ure 
00 findu&trialisalion par substitution! des importations swnbiait tehOuO? — a ite confortdu grtoe 
A la croiasanoe ecc-nomiq jp raoide d'un certain notnbre ce pays asiatiques. Ces econo™ es aet- 

aaiatiqu«s amwgarte*. n sort indusirtellttoes non par la substitution da tout* importation* owls 
par des exportations de bis ns manufactures. Elies se caracteriserrt a la tais par de Ires hauls ratios 
eawwiterea/ravonu rational «t par da* taus (to croissanee trfes Atwas, Les raiscm® da oa suocis sant 
ires diecutees. Certaine pointenl to fail que, alma qua ces pays ne proliquemit pas to l.bre ^change, 
ils imposent des lain de protection moine eisves qua d'auires pays en devetoppemeni D'autros 
assrqnent un rdto clef agx poAtufuas mdu$tneita$ intoiventioninielie* mend«s pgr certain* de oes pays- 
[Ms recberclras rooantes inditjuart que les rocinas du sueess aont peui>6lna gronttomart lite* a des 
caueeB interne*. ap*»alenient S dea lays d'epargna elevds ©t i des antoliwatHins rapides dans La 
fpjmalsicin • 


Termes clefs 

argument des di fF^reeliv Iv dr [ialuire 

induKirialisution par subsiiiution dea 


itriponidiona 

dualismc ccnoumiquc 

marches impart'aita dch eapiiaux. 

BLionomie dualr 

pays er dtf\e]oppeincnt 

^mnmicl iMfUiqiPe^ ii haute perfonimncc 
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Problem es a resoudre 


10.1 - L'dnp4riene& du Japdil rtW4r& quo l'arQurt1S*1t do I'induSlrid n&i®sam& favour tte> la prpl&yion @£( 
nwille jr yjp tou?a autre theoria Au deLU dss annees 1950, le Japan etastim pays pauvra cui survwarl 
grice aw*. exportations da- teidlie et cfe pounds, L® gouuernemert iaponais p*ot6gea ee qui 4tail &u depart 
Ms indusirtos *»ifieaantes «t * Haul ooul dam les domain®® da la ajdarurge at do rautomotHl® ; ces 
mdusirws an vlnrant fl domlrw ie march* mondial-. Di&aite* cette position d© manure critique. 

10 J un pays impofte etwfammeni das automobiles k 8 OT 0 S. La gouvemememl pans* qua I'incfcistoe 

natiarsle pcurrar arnvar a lea pradu r e pour Beuleroen! 6000$ ai or lui en Ponraif leterrps. Ily aursii 

dependant un® jpiriode irstteiie da dfflieultes oil la pradueSio® domes tique da vefluias sa iarasl au prix 

dp ID 000 $. 

a) Supposaz qua cheque firmasalancaini tens la production da voiluree doiva iravarssf «tta pfiriode 
da cofit elevs par elle-meme Dans queiles circonslanoes lewslance -do css cofils 6 £ew 6 s usldisrair- 
elle lhw prelection a® raison da I'arpumant da rmdkitlrw naissanla 7 

b) Suppose; maimenani qurau coniraiw, un© *ois qu’tm® firm# a support* les cotils d'appremissage 
pour produiredes vaiiuresfi 6000$, les autres firmer p*uisssnt I'imrtar. Expliguez comment ceci peut 
ign\p*Cl^rle i^ivsiop|»rnsn* d uns Industrie figmeBUque et oammeril deg mssutss protssHpfinistes 
pour one indusljw naissartle pouvent aider a. son devr; .nppcmurr 

10.3 Pourq«oi rinduslrialifialkm an substitution d’imporlations peut*©lle mfeux rdussir dans da grands pays 

®n dp-.elonpe n ienl crnima Is Brasil qua tens de pewits pays comme ie Ghar a 


10.4 La Iris patttB Seonomla do CafrtabrKjie a une tore® de travel o* 20 t/avajAteufs. Ces IrauallleurB 
peuvenl prwhiir© deux teens, d« articles manirlacturis et des ailments Darn la production d'artkMs 
manufactures, Is produK marginal du travail eat raid a empioi da la manure suivante : 


Nomtarg d® travailteuTS 
1 

2 

3 

4 

5 

6 
7 

a 

s 

10 


Fr&dUtt marg inal du dernier trava iJleu r 

20 

18 

10 

14 

12 

11 

10 

9 

6 

7 


Dans is secTeur des alimanla, le pratert marginal du travail eat independent du niveau d» Camptoi et 
eat *gai & 9. Lo pnx mondml d'un© unit* d'arhd®» manufacture estda iQSmanuada n**ma pour i® 
prix mondal d’ur® unit# d'aSments. 

a| Supposes qu'il n'y a pas da distortion sur i& march® du travail ;ireuv ®2 ators ie fau.H. ei® aalaira. 

rallocalion du travail enl*e las artides manufactures et las aliments et la production da cheque teen, 
t?^ Suppoaez mairrtsnant que, pou? quelque raison, le salaire minsnsum dans le secteur (tea articies 
snanutodwres est da 150$. Le plain empsol eat cependam r*aiis*. TVouvez la production m 
Ifdoonomie. A tfjel niveeai s'e&ve le coi/t de la di&lorsion 7 

c) Si^jposez fwnaleroent qw Ies travailleurs migreprtde la campagne a la v»lle jusqu A ce que le salair© 
dee (ravailteurs d® la uiiie (nuinpii* par \a probabdH* de irouver un ©mplo» aoit figai au ealaire de$ 
campegnes. Trc*.(vez le niveau de production et de chdmage. 
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10.5 Swpposez q./un pays rencontre Je protneme de H A R R ! $ -t£jd,a nO- Abias, pour I'un&cu realm r&isgn, 
tea Ml&rnj} des Vinos »nl mltemgnl plus 6tev6s quo wux de )a campagne, wndulsam ft une 
prod j^lion manjlactur^re Iron f aihle nr-ais. au "lenr.e moment. II y a un niveau de chdmage ttfbam 
6tev6 pence qua tea trsweiifeeyrg d« esmpagne® 6™gre«t vera l« villes a (a recherche d'empfieis 
a ftauts ebIhiibe. Quelle bdlicje ou eombinaifion de pcmcues propoEerier-vous pour risoudre ce 
praW&me? 

-Les quotas d’wiporiaJioo sur tes wens manufactures k hauie intensite de capital el les subsides fl 
f importation d°^qi^>ements Resent defines per twewawpde pays en de^esoppemenii a aecrohre to 
Wisplfjj Induatilel. MWhpgreus&nent, 11$ «ni procurement erjiiHitiifft i crfter le pmtto* du eriSmaga 
urbekin-. Expltqtraz eafte is marque. 
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Les controverses sur la 
politique commerciale 


A Inti que nous I'avons vu, la thdorie de la politique du commerce international, 
wmme la ttaJoric du commerce international d'ai Ileum, repose sur une longue tradition 
intcUcctudlc, Les experts cn economic Internationale lendenl li adopter une altitude 
sarcwdiqik a 1'egurd die ceux qui prftendeni trouver de «tu>Liveaiax» probliiimes duns 
lc domaine : selort 1c sentiment euiidral. ce& fjroWcillch qu e L’on pretend nouveuil sont 
simpLement de vieux malcntcndus qul re sure is ■<■ 11 1 dans de nouveau % cmballagcs, 

Ccpcndant, a en moment ou I' autre, de rwuvdles questions Emergent. Ce chapitn: rkserii 
deux controversies que le commerce international a eormues dans Les annees ]980et L990, 
dUtCUne HoulevLmnJ.es pwblfrnui qui n'iivajeiii pas eld •s^ricuseniem analyses aUparavatlt 
par les th^oriciens. 

D'aburd.ori viluppuraiire dans tes anodes 1 9 HO un ensemble d’ arguments complexes qui 
justiiiaient Les interventions gouvemementales suites Cchanges dans les pays dovcloppds. 
Ge& arguments se ccntmicnt sur une strategic dans les industries de nhautc lerhnaktfic* 
qui se developpaient suite aux innovations dans les puces informatiques. Si certains dcs 
arguments gvancts rtfovttfcnt de ce qu’ott a appeld au dupillt 9 les tehees tie marchtf, La 
nffliveilt throne de la slnrtegk du commerce irtkCrtalmnai ^Lail Hllh^c sur d ’auln^ ulcus 
et suscita une forte Emotion. 

EOSIlite, dans les annees 1 990, sc ddveloppa une chaude eontmvense en ee qui COOCHne 
Lescffccsquelaeniissanee du commerce international aurait sur les travailleursdespays peu 
develtipiWs. Le problems qui « posait emit de savoLr s’il fallait introduire dans leu accords 
commercial! k international!* dcs nonne* poor les uvtaiix de salairc* et les conditio* de 
travail, Celle crmlrovcrsc s' ii I argil souvvnl dans un de'bat plus general sur les elTels de la 
globalisation: et ce debat se joua non settle ment dans les revues academiques mais ausst 
dans certains vas dans la rue. 
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1 1 J Arguments intellectuals pour une politique industrtelle 

Dan;, le cadre analydque dcvdopptf am ehupitrea 8«( 9, rien n'cxclutqu'une politique 
indu.striclle stii! desirable. Uatulyxe in on ire que la politique active d'un gcmvcmctncnl a 
bcxoin d’nti certain type dc justification — de manricrc plus sptftihque, cite doit compenser 
den ifchcL's de mafdte qai. extstaient auparavanl. Les arguments populaircs cn ftveur dc 
la politique industeielk sou liven! dcs problcmcs prids^mcnl puree qu'ilxne liem pux les 
interventions gouvemememales a des dtefailknccx purtieulicTcx dans lcs JiyiKUhcKes sur 
Lcsqucllcx Lc laissez-faire repose. 

Le pfobleme que sou live I’ utilisation d'un iJctice de mareht pour juxiilier une 
intervention est de savoir comment ridentifterquund on cn rencontre un. Les skimomixtes 
qui ontdtudic lcs pays industricls ont idcnufic deux type* d'^ehecs demarche qui paraissent 
ctre presents cl signifiealifs pour lcs pays avanetis. D’ abort! les. entreprises de haute 
technologic, dnnt la contribution am eonnaissances sc diffuse dans lcs autnes cntrcpriscs. 
ne sont pas capable* d’en r&ciher iouk lex Witelieen. Ensuile lies induKlriesoligopoHstiques 
i* haul degitf dc euueentral ion peuvent ■"aitribucr des profits monopolist ique*. 


J}JJ Technologic »t sxtemaliles 

[Ians la discussion de I* argument de I’ Industrie naiwnite au chapitre 10, nous avoirs 
note t|ue la difficult^ de x'approprier 5es connaissanecs domne Ifcu I ltd tfehec polemic! 
4k* marehtL Si b finnes d une Industrie gdncrenl dex eonnamances dom d'auire.H firmex 
petivem profiler sans devoir lex payer., ]’ Industrie pmduit un tnen supplemcnlaire — lc 
hendlice marginal social de la eoonaissance — qui n‘cst pas rcfldtd dans lcs stimulants 
de I'fronomie. Si on pent monlrer que pared lcs cdcmtlil^ -snni impiiriantex (btf notices 
acquis par d'autrCx agents que Ic^cntrcpriscselles-memcs), it y a laqrur humic raison pour 
subhidier I' Industrie. 

A un niveau abslrail, eel argument sc pnf sente dc la meme muniire pour lex industries 
naixsames ties pays peu diSvc lopp^s que pour lcs industries ftahliex dans lex pays avances. 
Dans lex pays avances ccpcruknt, I" argument a un trenchant particulier parte que, dans ccs 
pays, II y a ccrtaincs industries pour Itsqudfles la production de laconnaissanccconstituc utt 
axpcct central de I’eiicreprise. Cex industries, qu cm appcllc industries tie haute teehnulogie, 
coiTipretincm lesoniinaieurs, I' £Lecimtuqje ell 'aeronaut ique. Dans lcs industries de haute 
techufllngie. ies tirmes eonsacrenl unc bonne pari de loirs resstwreex I rarrtelitH-aiion de 
la technologies suit en faisant explicitcncnt dcs depense* de Tccherdte et dtfveloppement. 
soil en aceeptani tfeneourir dc* pairs i nit i ales xur ties produit* et processus nouveaux 
a fin d'y gagmer de I'cKpcricnec. Ctimme ces aelivitex pretment de ioute Evidence place 
duns touts lcs industries, il n y A pas de ligne precise de jtfparution entre lcs industries de 
haute technologic ct le reste dc I’tkoriomie. H y a Dependant de nctlcs differences dsuis le 
tlegrtS uh eela se pmduit : ily a done un sons a paricr dc sceteum dc haute teehnulogie Jans 
Icsquclx riDvextissemenl eticonnaisun cst unc part csscniicllc tie I'activite, 

l.’argutnem en fjseur de la politique itidusiriclle est alors telul-ci : undix qtte lex 
cmreprises peuvent i'appnjpricr certains des hcnciiees dc leurs invcxiixxcmemx en 
coririJixsan.ee tsans quoi dies n'ins'csliraicnt pas h, ctkfl Ite peuvent d’habimde lc fairc 
compldcmcnt- Certains des bdnd-ticex vunt 1 d’auires tirmes qur peuvent imilcr lc* 
techniques el lcs iddex dc* pionniers. Fin electronique par excntplc, il n‘csl pas rare pour 
lex finnes de proc^derft an ««nxinagc inverse » dex cntreprisej» ri vales, eu difmontant leurs 
pnoduits a tin dc sc representer eommern its IbitLiiimnem cc comment ils sont taut*. Com me 
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les loin sur lev brevet* donncnt wilemcnt line protection I tin ink .lux innovaLeura, tin peul 
pre&umerquc.dimi) un regime tie laissez-faire, les entreprises ne resolvent pas un stimulant 
a J; innovation aussi flirt qufelleft le dev raienl. 

Las raisons pour l‘appui du gouvernemervt aux industries 
de haute technology 

Le goiiveniemenl antfneain dcvrail'il syhsidicr les industries de haute technologie ? Si 
tin petit in^uer de tonnes raisons pour ectic substdiation. nous devon* rkanmoins resier 
pradenbi. Deux questions piincipalerncni dnivent etre soukviks : dfatord. la eapauttf du 
VLiuvcmemtrtr de cibler le bon dkrttenl, en suite. I‘ importance quantitative de I’ argument. 

Been que ies industries de haute technologic produi&cnt prulttihkrnent des tontflioes 
sweiaus suppkinentaires en raison des connsussances qu'elics genercnt,. une grande part 
de tit qui se passe dans une Industrie dc haute technologic fi'a rien S voir avee la generation 
de beonnaissance, 11 n" y a pasdc raison de suhstiher Twit H saiion de capital oude travail non 
technique dans les industries de haute technulogie; d'un autre cote, on trouve aussi dans 
une eertaine mexure de i ‘innovation et de la dilTusion tcchnologiquc dans dcs industries 
qui n’orit suremeni rieiitle haute technologic. Le principc general cst que la politique des 
edtanges ou la politique Industrie Ik doive&i eire ciWfe specif iquement sur l activiic pour 
laquelle I'eehec de marc lie sc pnxloit Ainni, la politique ikvrait chercher £ subsidler 
li generation mehie des cotinaissanees que I'entrcpriic est incapable de a'approprier. 
Un subside g^ndral pour de industries oft on pent penscr que ce type de generation dc 
t-onnaissaiieeK se produti est un instrument d' action i its gross i<ar par rapport u I' object if. 

A, l‘ oppose peui-etnc. k gouvcrnciiiefti devrail subsidier la recherche cl Ic 
tkvtlqppemem partout oh ils se produi&cnt. On sc hcunc ici a un problem: de definition. 
Comment savons- nous quand une tirme est oecupcc it erder dcs eonnaissariecs ? L'ne 
dtflinition large peut con din re ti des abus;qui dim. si les t torn tones ou les voitures de 
service appuicnl nCclkmcni k dcveloppement ties euisnaissasiees ou son l places dans le 
budget do tkpanerneni de recherche* pour gorifler les subsides. Dun autre entg. unc 
definition siricce risquerair de fuvoristr ks tonnes de recherche ics plus imjKiflxntes vi les 
plus organ is^es dans ksquelles les allocations de fonds sont slnclcmcnl ciircgist^ au 
detriment d’ organism ions plus pet i tes et infomwllcs dottt on cnoil gfntfndcmcnt qu'elk* 
sont a la base des innovations b plus originalcs. 

En fait, ks EtalS'Unis subsldicnt la recherche et Ic dcvcinppcmcni, au moins en 
eomparaison avee d’autres formes d'invtHikvcmcni. Les ikpcnscs die recherche et 
dtfveloppcmcnt peuvent ctrc classics pur les entreprises Jails les depenses eourantes et 
venir par consequent cn tkdiuciion immediate pour le caScul dc la taxe Mir les profits. En 
opposition, les Lnvesiisseiiients en installations et equipements ne peuvent etre compies 
cornme des dispenses eourantes : Lis nc peuvent c(re amortis que sops la forme d*une 
depreciation graduelle. Ce traitement favorable rcHcrvi au^ connaisiinces est un accideni 
dans I’hi&toirc fi scale dcs Htals-Unis pluiot qu'une politique esplicite ; nous Jevons en 
temr comptc av*ru de condure que les Eiiits Unis dependent tnnp peu en recherehc- 
d^vcloppcmcnt ou que le streteur de haute technologle a besom d 'encouragements 
.HuppknfKiitaires. Pour accepter pare i He conclusion, nous devrions connattrc k montant du 
HuhsiiJe qoi est juslifie. 

U importance d&s exletrolites 

Ijl (krcmtlhiuion du monunr approprk du subside en cas dc haute technologic depend 
dc la nSpon&c que I' on donne a un pnobleme empirique diflluk : quelle eM riiiqHiriarice. 
en tennes quanlitalifs. de I" argument de diffusion cedinologique pour eibler les industries 
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dc haute technologic ? Le subside upcimul esi-il de I ft, 20<m UXl^r 7 La repanse honnite 
cst que personae ri’en a la mnindie idik. II esi dnn\ la nature dcs external itris, benefices 
qui n L tmt fw*s, dc prix dc marche, d'etre difficile* i reinsurer. 

Ensuile, meme sl on pouvait momrer que Its enema I i [6; genrirffes par Jcs. industries de 
haute technologic sont impoitantcs. lout pay* don nd pew n <L avoir tjn’une inciwiion foible 
d appuycrccs industries. La raison en estque heaticoup des h£ndlioes ties connwi ssanecs 
di*vel«ppccs dans un pays soul reeueilties en fait par de* enireprises d'autres pays. Aimj, 
si une finite beige drive loppe par example line nnuvelle technique de fabrication dc I’acicr, 
L plupait des firms* (|ui pcuvcnl limiter cettc technique se tniuwnint dans d'auire* 
pays curopriens* aux EtalS'Unis et au Japan plutftt qu’eti Belgique. Un gouvemcmcnl 
mundial pourrait tnwjvcr utile dc subsidicr cettc innovation : il n’en va past aimi pour le 
poLiverneinent beige. Les pfoblimcsd^appropriabiliEc son! moins srivfrres au niveau de la 
ruitkm ten opposition avec la finnt) mais ik rcsieni important* mcmc pour un pays aussi 
grand que les Htaus-limis. 

Malgtf ces critiques* I'atgument de diffusion lechnologique est peut-ctre la meilleure 
raison que r™ puissc inwquer i rite I Icctud lenient pour justdier une politique induslrielte 
active. Les eriteres simplisres pour chokir dcs industries durivcm cine a. coup sir rejetes. 
Par conlre, k cihlage des « industries intensive* cn savoii^ est affaire de jugement. 


11.1.2 Concurrence imparfaife &t polifiqu 0 commercial# strategique 

Datls Les arin&rs 1980, lift tutuvcL argument cn faveur du c fringe Industrie I a snsfiuf 
raiteniion de* thriwiwrw. Propose inilialcmenl par les gcon&niktes Barbara Spencer 
el James Bra rider dc )* University dc British Columbia, il localise lichee de marchi 
juslitiant I' intervention gouvernemenlalc dans une drifaillancc dc la concurrence parfaile. 
Dans certaines industries, sunligncm-ik, i) y a seulcmmf quclquc* eiurepris.es qui se 
font efleclivemenl la concurrence. En raisun meme dc ce numbrc ) j mild d'cnlncpriscs. 
let hypo theses de la concurrence par finite ne s'appliquem pas. En particular* Ic* firmes 
fcronl ty pique merit dcs sur-profifcs, e’est-i-dire dc* profits sup^rieut* I ecus que dcs 
investbsements tie mcmc degrri de risque appofteraient dans le restc tk i’konomic- It y 
aura done une concurrence internaiionale pour s'apprnprier <x» profits. 

Spencer cl Brander out fail rcmanjuer que, dans ce cm, un gijuvememcni pent 
cn principc altcrcr les rfegles du jeu de mauifere I faire gugner ces sur- profits pur des 
enireprises nailonalen pluhV que pardes timrepriNCS rilrangcncs. Dans Ic cas Ic plus simple, 
un subside aux etureprises naiiorutles driioumcra dcs concurrcnls dirangers dc dcvclopper 
leurs invcslisHcmcnls cl Lcui production et pourra augmenter les prolim de I'indusirie 
rvalionalc d'un montanl plus dlevd que celui du subside. Si on met de eftiri Its tfleis sur le* 
consommuteurK — par cxcmplc Iotsmiuc les entreprises vendent seu Lenient sur les marches 
einiTigcrn — U fail dc ravir les profits que faisaient les concurrents ritraitgers signifterait 
que le subside augment? k revw naiional uvx dripens dcs autres pays. 

V analyse do Brander-Spencer : un exemple 

I7analyte dc BrundemSpencer pcul circ illustrric par un cxcmple simple oil il y a 
sen lenient deux Ssrmes en concurrence, ehuctmc appattcnanl 4 un pays diHerenl. En ayant 
b ien h f esprit qne louie ressemhlancc avec dcs pis ycluck esi puncmcnl fortuitc. appclons 
les entneprisex Boeing et Airbus el les pays Etas-Unix el Europe. Suppctsons qu’il y a un 
nouveau produit* un avion de 150 sieges, que les deux pays now capable* de fabriquer. 



P ? . ? Argument mMStitM pour urtO politique rnduiftfetfe 323 


Pour I.l taci 1 Ltd, supposans que la re-ale il&iikin qu’une entreprise peut prendre est un oui 
oll un non : fabriquer I' avion s'l 150 sieves ou m pas le lahri^icr 

Le tableau 11.1 il lustre comment les profits gagnes pur ks deux cnireprire-st peuvent 
dope ndru *lc leers dtidsin (le schema est semMalble a cel uL que nous avons utilise pour 
dludicc L'mlcniLimn enlre le s polilk|ties coriiilicrcialcs de (MJS iJifFirorilS fill chapitre 4), 
Chaque bane correspond a une decision do Boeing eE chaqucr rolonrve a une decision 
d‘ Airbus. Dan£ chaque case, il y a deux inscriptions : r inscription du edttl gauche repruS- 
sentc les profits tk Boeing landis que celle du efad droii represent!; Its, profits d’ Airbus. 

Tableau 11.1 Concurrence enire deux firmes 


AIRBUS 


BOEING 

Produire 

Me pas produire 


Boeing 

Airbus 

Boeing 

Airbus 

Produire 

-5 

-5 

IOC 

0 

No pas produire 

0 

100 

0 

0 


Td qu‘il est const ruir, 9c tableau refScLi: I'liypoElie^e suivante : chaque lintte a die re-ulc 
innirruii tirer des profits lie la lubrication de 1 ’avion a 150 sieges rnais, si les deux firmes 
essayem.de le fabriquer, eiles t'enont touts* deux des petles. Quelle firme vaen faiia^amoger 
ces profits ? Cela depend de qui arrive ra h se placer en premier lieu. Supposons que Boeing 
soil capable de prendre une Idgcrc avuice an ddpart ct s'engage dans la production de 
I" avion a 150 *i£gc* avanl qu'Aiitus nc puissc dftitarrer, Airbus Irouvem alOf* qu'il n'a 
pus d'ind teuton particiilienr a cnlrer dans Le secteur. Ire lOsulliil re (rauvura done dans k 
e vrtd supfrieur droit du tableau oil Boeing s’arrage les profits. 

C’cst tci qu mtcrvieM Vapport de Brander- Spencer ; les gouvcmcmcnts curopdens 
sent capable* de renverser cetle situalion, Supposons que les gouvemements curopdcns 
s'engage nl a verscr a tear entrepnse un subside de 25 ni die Jem am; la production. Ceci 
aura comma riisullaL de transformer lu mai.ri.Le des gains cn cellc reprereviLde aU tableau 
1 1.2. II est dcsomiais profitable pour Airbus de produire un avion de ISO sieges, quelle 
que soil la decision d’ Airbus. 

Aflalynores les implications de ce ch^ngemem. Boeing sail mamtenant que, quelk que 
soil sa decision, il aura & cnlrer cn concurrence am: Airbus cl fera done dcs penes s'il 
se knee dans la production, fin consequence, e’est maimenant Boeing qui sera dissuade 
d'entrer dans ce secteur. En efTel. k subside du gouvernemenl a iflimirid I'avanlage de se 
lancer lc premier dans Tavcnture. dont nous avons suppose quit appailenait a Ringing, 
pour cuflfiSrer celuinei it Airbus. 

Tableau 1 1 .2 Concurrence entre deux Hmtaa 

AIRBUS 


BOEING ___ Produire Ne pas produire 



Boeing 

Airbus 

Boeing 

Airbus 

Produire 

-5 

20 

100 

0 

No pas produire 

0 

125 

0 

0 


Copyrighted material 


m Ch II L® confocvmeiiur o pottique commerclate 


Le rtsulLat final d^pJ-ace I'Squilibre: du coin superieur droit du mbl-eau 31. 1 au coin 
intfrieur gauche do tableau l L.2. Airbus finit par ubimir ties profits tk 1 25 uu lieu tie 0, 
profils oblcrms cn raison dun subside gouvcmcmental qui silaii settlement de 25 . Cela 
sign i 6c que 6c subside augment c lies protits d'unc quantity plus grande que le subside 
lui-menw cn raison de son effel de dissuasion sur les concurrent* Strangers. Lc subside a 
eel eflei puree qu'ilcrec pour Airbus on uvuniagc comparable il I’avantage stralcgiquc que 
lui-memc, el non Boeing, aurait eu cn sc lan^ant 6c premier dans rinduslric- 

Pnoblemes poses par r analyse Brander-Spencer 
Cel example hvpoth^Liqiie pourrail semhler Lndiquer que r intervention active du 
gouvememeni uouve dans I' argument de 3a politique eommereiale strakgique une 
justification determinant©. Lc subside par les gouvemements europdens octroi! forte merit 
les profits d'unc ertocprisc curopdcnnc aux tkpens irks entrcpriscs dlrangercs rivalcs. 
Laissant de cok lc* inkrets. dcs consommatcurs, celt panut claircmcnl accroitnc lc blcn> 
ctrc des pays curopccns tel kduire celui dcs Htals-Unk), Lc gouvcmcmcni amdricain nc 
devruit-il pus prendre les devanti el meiire tea argument en pratique 7 

Si la ju si i Heal ion siratdgiquc dc la politique commcncialc a attirb beaucoup Inattention, 
die a etc fort soumisc a la critique. Les critiques ont cn diet avarice que. pour fairc 
bon usage tie La tWtine. il laudrml disposer tie plus d’ informal urns. que cel Les normalemenl 
dlspomblcsL que parcillc politique pourrail suscitcr dcs rcprdfsaillcs de la part de 1‘clrangcri 
et qn'en lout cas lc jcu politique. dcicrminaTii I rintfricur d"un pays l - utilisation de 
la politique commcrcialc cl dc la politique mdufttricllc. cmpcciicrail lc recount a dcs 
instruments an&lytiquts aussi ■mNik 

Celle iriHuflisance de I’ in fm i nation soukve un prublime qui a deux aspects. D’abord, 
mSme pour une Industrie isolde. il peut Ctre difficile de renip] Lr les cases du tableau 1 1 J 
avec une con fiance sufltsante. H si jamais lc gouverrtement sc (rompe, cc pcul ctrc une 
emeu r de jugement Iris couteuse Ptiur le voir, supposons que, dams ht i&dik. In nuuHce de 
gains Miii rcpr&cnke non par le tableau 13.3 mats pat 1 J maLn.ee app&nemmenl semhlahle 
du tableau 3 13. Les chiffres rae snnt pas irfes ditferenls el cepetHlani Ea difference est 
decisive. Dans le tableau 1 1.3. nous supposons que Boeing a un certain avanlage sous- 
jaceni — peut-glre une meilleure tedinologie — . de sorte que. mSme si Airbus sc lance 
dans 6a production, Boeing Lnouvera profitable de continuer sa production. Mitts, de son 
cote, Airbus nc pourra altcindnc Lc scuil dc protitabilitc si Boeing sc lance dans lc scclcur. 

Tableau 1 1 ,3 Concurrence ertfre deux times 

AIRBUS 


BQEiflG _ proriulf ft « +& pas prod uire 



Boeing 

Airbus 

Boeing 

Airbus 

ProduSra 

5 

-20 

nas 

0 

Ne pas produl re 

0 

too 

0 

0 


En I’ absence de subside, le rdsullat sera dans lc coin supcricur droit dm tableau 6 6.3 ; 
Boeing produit et Airbus ne te fait pas. Suppose* maintenani que. corumc dans, lc eas 
precedent, les gouvemements europ^ens interviennent pour un subside de 25 qui suffit 
pour amener AMw :i coimrnertL-er lu production. Le rdsultal est illuslnd au tableau 1 1.4 
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dans 1c coin sup&icur gaucbc oil 3es deux firmes produisent- Mai* Airbus, qui rc^it vn 
subside de 25, fail iseuleroent dans « cas un gain de 5- Nous avims ainsi irrttn>£ le icsuliat 
ohti'nu plus haul oil les subsides accmisHuicnl le profit tie I'enlneprise d'une quantity? plus 
grande que Leur montaat. La difference viem Je ce ljuc, eelte lots, le subside n'a pas rdussi 
j dtiliuirrier 11 ovine de In production. 

Tableau 1 1 .4 Concurmnce entr& deux tirrms 


AIRBUS 


BOEING 

Piodulre 

Nu pas prnduire 


Boeing 

Airbus 

Boeing 

Airbus 

Produir* 

5 

5 

125 

0 

N« pas produire 

0 

125 

0 

0 


Au depart, les deux cas paraissenltres semblablcst dans run ce pen dune, le subside parait 
unc bonne idee Landis que dans l* autre il parait une idee dfealtrcusc. II appanut done que 
la ddsirabiiilc d une politique commercialc stnalcgiquc depend d une appreciation cxaclc 
de la situation. Ccla conduit certains cconomistcs a sc demander si nous aurons jamais 
asscz d* informations pour faire un bon usage de la thtforic, 

L’exigence d’ information est comp] Lqude par le Tail que nous ne pouvons eonsidtfrer 
lea industries de muniere isoiee. Si une industrie est subsidise, elle attuna des ressourees 
d'autres industries, ee qui y eonduira 4 un aceroissement dcs couts. Am*i, mcmc une 
politique qui nSussit & dormer aux cnirepriscs amdricaines un avantage stratt^ique dans une 
Industrie tendra A causer de& ddsavuntuges stralfgiqueddanad'aLitres domain Four aavoir 
si cede politique est justiiiee, le gouvememenl amerkatn doit peserces eft’ets eomndres. Jl 
ne suflil done pas au gouvemerocnl d ' avoir u nc comprehension complete d ' une i ndustrie : il 
doit avoir we comprehension cgalcmcnt precise des activil^&avec Lcsqocl les ccltc Industrie 
Bl cn concurrence pour Lex ncssourcc-s. 

Meme si une poLitique commerdale straiegique pouvait sun non ter ces critiques, 
etle restc confronts au probteme des reprcsail les dc la part de I'etranger : e’est lit 
csscniicllcmenl le me roe prybltroe que eelui que nous avons rencontre cn trtudianl 
1' utilisation d’un droit dc douanc pour amcliorer les termes d’cchange (chapitrc 9). Les 
]Mi I i Liq ucs stral^giques saill des politique* d'vnrichisstmtflt a us ilepcR* tics misins 
qui accroisscni Le bien-£tre aux depeils d'autrch pays. lilies risqueill par consequent dc 
de~houchcr dans des guerres commercial.es qui a&gra v Prn la situation de chaeun. Peu 
d'economistea plaideraienl pour que les Bub-Unis soient Les inltiateurs de pareilLes, 
politiques. D’tiabitude, on propose au plus que les Etats-Unis soient prets a utilise! des 
repr^siiLllcs lorsque les autres pays scmhlcnl utiliser dc* politique* strati gique* dc mani&re 
agressive. 

Dc idles theories pcuvcot^cllcs jamais elre uiilistfcs dans un eonlextc politique ndd ? 
Com me on I a vuauchapiirc^on peui cl re sccptiqucaccl tgatfdcn raison dc* dontes merries 
que Ton pent avoir sur Le jeu de preshioiis pidiliqucH cO reldlion iu Lihm-^dmngc. 


Copyrighted material 


32A Ch. 1 1 Les conrrawerses sur la politique conrme(oaie 


Etude 
de eas 


Quand lo$ semi- conductors possoicnt a I'avant-plan 

Pendant l«s annAes d'apogie de I'argumentatlon sur VeffleacitA d« tiolitiqutt 
cxHtiiQiBiqaiaa stiatAgiquee, les avocaw d'uive politique commercials plus 


interventionniste de la part das Etats-5Jni® ont aQuvant prAt#ndu que la Japon 
avail prcspAtA g»4oe aw aoutien dAlib&te qu'i] apportail A sws industries. Ma 1* 
dabyt dee annAe* 1990, un example an particulier — celui dee semi-conducteurs 
est davenu 1'Exerople nuroAro I Lotsqu'il s'agissait de preuve? qua le soutien 
apporte & dee industries clef est afflcace. En efi'et , lomque L' auteur James Fallows 
publia une sere d 'articles an 1994 attaquant S'ldAologie iibte echangiste et kmant 
Ea a u pa norite da 3' iiite rv e n tic nriis m a A la japonaise, il on mm e r.ra par ur. mores a u 

IntltulA *la pindbele dots semi-coudu«*ius>*, D&$ to ftn det «aaN« 1990, peuitam, 
le cas des seini-conducteui* ea deveiw une le^on face aux piiges de la politique 
nmmeitiale active. 


tin ssmi-'coziducteur eet une petite piece de silicone sur lesquebs das circuits 
complexes *ont Lneerits. L'ltidusuie a dAbut© aux Etus-Uda en 1971 loraque 
la fiim* amAricaine Intel a introdulL le premier mtero-piooeseeur, Se cerveau 
d'un ordlnateur stir on* puce. Depuls toie, ftndustrie a coium un changement 
technolosfique rapide Wen. que particuLiArement prAvtsible : presque soya lee 
1 8 mo is le n ombre da circuits qui pew Atie inscrit sur un geml-conducteur double, 
one rAgle cornua spue le nom de lot de Moore. Ca progxas eat a le base d'lrne 
bonne part de la revolution de la technologic inform a tionne lie des tiois demiArea 
dAoanniBB. 


Le Japon *’«t engeuffrA sur 1# marthii de* semi-conducteurs A la ftp das 
annAes 1970. Cette Industrie fut particuliArement cables per le gouvernement 
japonais , qui soutenalE un effort de recherche afln d'aider A hfitir tine capacity 
technologique nationals. Lea sammea impliquAes dans ce soutien Ataient asses 
foibles. Le p rinci pal o o mpo e tint de la politkpie comme resale active du Japon, selon 
Ibb critiques aniAricains, Atait un parotectioiuiisme tacite. lien que Le Japon n'ait 
quo quA]qu«s tarts douariers formtls ou autre* barrfAre* A rtmpoitatkm*, las 
Eirmea das ElAts-Uius oonatatArent qu'une fois que to Japon fatiriquait un type 
donni d* semi-conduoteuis, pm d# prodults tunAricaing ¥ At&lent encore vetidus. 
On souHgnsit qu'il y await une aone d' accord t a cite de la part dee ft trues taponaisec 
de woteurs comma rAloctrcuiique de marchA — cu le Japan dAtensit dAjA uw piece 
de leader : bLIes se devaient d'achete: lea senu>conducteurB pioduits au Japon 
mime si le prix elait plus ALevA- Ou la qnslitA pin* besSA que dans le can dies 
prodult* amAricalns concurrents. Cette eilAgatkm Atalt-eUe vraie? Las faits on 
presence spnt encore era debat auiouid’hui. 

Lee obeexveteurs soutlgnalent aussi que le marchA protAgA du Japon — s'il 
en Alai! ainsi — avail promu indiieclement ta capadtA jsponxise a exporter des 
aemi-conducteurs. En voici l eKplication : la production de serro ccmducteurs eat 
caraotenaAe par une souths d ' app r e ntis sag e rap ids liappelons nous Is discussion 
das Economies d'Achelle dyuamiques au chapitie 6). Vu la garojitie d'un large 
marc he intarieur. Les producteuis iaporaaiB de s omim o nd net e u r e etaierst ceituins 
de peuveU avaneet le long de la ceurbe d'apprentlseage, ce qui LmpllquaLt qu'ils 
Ataient prtt# A investir dans do nouveSles implantations qui pourraient aussi 

prod u its pour I'exportBlicm. 

U u'est toujourB pas evident de savoir jusqu'A quel point oes politiques 
peimirAnt au Japeu d* ceptuiAi uu* Large part du marchA des semi-conducteurs 


3 vncu 


srial 
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A «on profit Certain* trait* d« vystlnv indM*tiwl japenai* pewent *vg« donn* 
au pays tin aventag* COmpirAt J «imtuiel* dans catts production -ou Ip controls 
dt: quality eat crucial. Durant las ann£e& 1970 et 1980. las usinea japonaiaes 
avaient developpa une iiouvalUe approche d'ergaiHsarion da rentrepri.se. has©© 
motamment bui l'acceptation de niveaux de d4fauts bien plus baa quo fes niveau* 
m4me an vigueui an* Etuis- Unis. 

Dana tens las cas. des 1 b moiti© das annies 1980, 9a Japan a dopasse las 
EtatS'Unis dans Ea vents d’un type de semi - go ndu ct e ur qua a Largsment ete 
oofksidtie cormne crucial pout I® suecfes do rinduitue ■ l©s HAM {randoid, access 
memories). La production da HAM ©tail consider is co m ma la clef pour dominer 
touts 1‘ iridUiStrSO da® **mi-et>fidurteurs p&zoe qu'alle appbrt&it — dtsait-on ’ — a ta 
fois das esEt-omalitjfis tsChnokicfiqitea unporMntei at das surplus de rendements. 
Las RAM fturent 1* forma do eenii-eorsducteuia de plus grand volume; las experts 
industrials usur&iant quo Is savoir-fsirs acquis pax 1* production de RAM irtait 
essential pour qu'uns nation conserve son avanca tedi^logique dsns les autre* 
sent 2 -c q nd uct a urn , tela que les niiciuprocesseuie,, La domination du Japan dans 
lea 'RAM ee Srsduirait bientftt — disaitton ft squomment — dans la domination. d© 
la production deg semi-conducteu rs en g^rnSra) — et cette supr^matie donnerolt 
au Japon an retour un ^vantage dune la production da nombraux autre* brans 
ut ilia But des Somi-cMlducteurs. 

On dlsait aussi sou vent qua, bien qua la fabrication de RAM n h avait pus 4t4- un* 
production ties profitable avant 1990. ©lie allait floalemant devenii uue Industrie 
avec des surplus de rendemeists. Fourquoi ? Plaice que 9e siombre de flrmes qui 
prodiiiSaieiLt les RAM avail t&rtemftnt baissSe : © cheque geneiatkm successive 
de semi c o nd unt e ura , certains p radii cteana sort Blent du secteitr, sans qu'il n y 
ait d'mtittHi nouveoux. Finalemem, nembr© cToksarvateuix pensaient qu'il ns 
iflsltviit plus url jour qua d*ux au. trOia produbteuis ties ientaJtd.es de RAM. 

Pendant les armies 1990. les deux justifications en faveur du sou tie n des PAM 
— les ©attemalitestechnolagiques et ies surplus derendements - — ne se verifies ent 
apparemmsnt pas. U’line part, I'avantage du J a port dans Sea RAM ne a'est 
flnalemont pea traduit an av«niag« dun* 9*a autrts genres da Bami-oonducteui* : 
ainsi. lea firm** am^ricainea cwiservbrent la tit* pour le* microprocessaurs. 
□'autre part, au lieu de continuer a se rastraindre, le nomine de producteurs de 
mimoiias a nmunenri 8 s'accnuCre,. avec de nouveaux arrivanls comma la Cords 
du Sud et d 'autre* nouveaux pay* industrial!***. A la An doe annAss 1990. la 
production de RAM a ete coiissdiw# oomme un sectour de *ba»e* : beaucoup de 
gens pou valent fabriquar dees m 6 moires, et il n’y avait nan de particuli^rament 
strategique dens le secteur. 

La levari princdpale sembiuit concemer le difficult s de selectionner lee 
industllo* it promouvoir. H spparaisuit que t'induseris des semi-oondTjeteure 
avail d'un efit* sous lea attribute d'vn sacteur appioprf* pour up* politique 
commercial© vivante. Mais hnaiemenl, il n'a apport* nj forte* extOinalltAs ill 
surplus de leu dements. 
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1 1 ,2 Globalisation ot bas salaires 


On pcut lc puricr a coup siir, Ics habits que vous portcz a:u moment ou vous lisez 
ce livre vktwicnt d'un pays en dtfvcioppcmcnt bcaucoup plus puuvrc que Ics pays 
rjcddeniaux. L’ augmentation des exportations manufacturi&ies en provenance des pays 
en d^veloppeirtem est un ties de'placemenLs majeurs dans, I’dcunumie rttortdiate depuis les 
demies dedenniesi mSnve un pays ditfsesp^rdmem pauvne conutie Be Bangladesh, dont Be 
PI 13 par: fuhiLini esi mains de 5% tie oefcfl des Etats-Unis, cample mninlfwnH plus sur 
Ies exportations de biens manufactures que sur 3es. exportations des produits traditionnels 
agricoles ou mindraux. (Un ofticiel d'un gauveirremem du Sud reniarquatt : «Nous ne 
somrnes pas Line repuhlique banani*re. nous sonimes une rdpiahlique- pyjama bt 

Sans aucune surprise. Ies travailleurs qui produisenl Ies biens manufactures pour 
I' exportation dans ces pays recoivent des salaires tres fables par rapport aux standards des 
pays ddvcloppcs, solvent moins d'un dollar par heurc, parfois. nwlns d’un demi dollar ! 
A puts tout, les iravaitleurs n‘ont guerc d‘altcmativcs irttcrcssantes dans dcs economics 3 
CC jwiiril miserable*. On nc sera pgw pipprl* non plus d'jpprcnjnc que lc* conditions (If 
travail y H<m| ausxi ires rtiauvaises dans la plupiin den, cas. 

Paul- i I ht pnJoccuper de ces bas salaires et de ces mau vases conditions de travail ? 
Dans Ics anndcs 1 900. 1c mouvement anti-globalisation atlira bcaucoup sTadhcrcnls dans 
Ics pays avanccs, spccialcmcnt sur Ics campus dcs univcmlcs. Lc sentiment d 1 indignation 
souleve par Ics conditions ite salairc ct de travail dans le* industries cxpartmriccs des pays 
pen dtfvdoppcs donna an mouvement urn; bonne part de son aitra.ii. bien que d'autres 
pneoccuputions ( crtl y rev iendra plus bus) juuinenL t5ga1emenl pn role. 

II cs( juste dc dire d’ahord que, pour la plupan ties evonomislcH, ce mouvement anth 
globalisation tflail au itvicuK. peu judieieun. L' analyse cliLssique des uvantages eomparulifs 
suggfrre en efTei que le commerce ht?n£licie aux deux pays qui. s'y engager)!: elle suggire 
en mitre un autre point : lorsque des. pa vs abondants en travail ex partem des bietis 
manufactures qui utilisent intensive mem ce facletir, non settlement ieur revenu national 
s'aeiTuit mais aussi la distribution du revenu sc dtfplacccn faveurdu travail, Lc mouvement 
anti "globalisation cst-il done totalcmcnt cn dehors dc la plaque ? 


1 1.2. 1 L 0 rnouwemettf ontt-giobotisatton 

Avant 1995. e L eta Sent surtout ies c doyens des pays svanesfs qui sc pluignmcnt dcs effets 
qu" avail sur cux lc commerce international- Aiusj, aux Riats-Unis, b plupan dc ceux qui 
ccjntestaicnl la liberie dcs ^changes mctiaieni I' accent sur La menace suppofide qui vena.it 
da Japon;au debut des annt&s 1990. Ies Euits-Unis et 1’ Europe exprimtreiit de fortes 
pr&jtx-ufkatMwis en ce p concefnait Ies effets des importations tie pays h bas salaires sur 
Ies r^inuneraiioiis de leurs travaillcurs Ics tnoins qualifies. 

Pcndanl la scconde mnitic dcs anneex 1 990, cependunt, un rumveau mciuvcmtnl prit 
rupidcmcnl dc I ample ur : IiijiiI un Liuge appui de la population ctudiaitte, il mettail ['acoeitl 
sur lc tort que lc commerce tiilematiuDal £ ; l tiil suppose faire aux travailleurs des pays cn 
d^veloppemeni. Lesaoivistes menaient en cause Ies bas salaires et mauvaises conditions 
de travail qui. caractdrisaient Ies usines qui. dans lc rien-mondCH produisaient pour Ics 
marches occidentaux. Ce sentiment tut cristalShd par la dccouvcnc que Ics vetements 
vendus par Wal- Mart, avee le contours de la star du petit ecran Kathte Lee Gifford, ctaienl 
prod u its au Honduras i tres bas salalres. 
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Le mouvemerit anti -globalisation arracha I u Line de la pnesse mondial c lorsquc 
rnr^amsaliort Mondiale du Commerce Iti nt une reunion important & Seattle en novembre 
1999. L’objeetit' ctait d’entamer un nouveau round de ncgodatious eommere tales faisant 
su ite 5 ceEtii de I 1 U ruguay round deceit ay chap lire 9. [ ks mi liters d‘aci i v i sics uonver^erent 
vers Seattle. pousses pur l L iddc que L’OMC fabait fi ik la sOuvcrBine^ Rationale et imposait 
dcs principcs de liberie cnmmerdale funesEes pour les Its vai Ileus's. Maly re de numhruux 

avcrtisseinents, la police s’dtait mal prdpyr£e et la manifestation prouxjua des titondke* 
considerables dans la tenue des reunions. En eoui eas, le* ndgociatjons nc se puafercat pas 
hicn les nations n'avaietit pas reusM ii se mctlrc J’ accord It I’avancc sur un ordre du jour 
et il Tut vile clftir qu'il n"y avail pa* un ycuiHensys suffiswt sur le nouveau round pour que 
cclui-ci pojissc ctrc lancd 

E-'inaLcincru. La reunion Tut eunsiderde comme un octree. La plupart des specialities 
un politique commerciale croienl que La reunion aurait echoue me me en l'absence 
de maiiifeslaiions mais le mouvement anti -globalisation put ainsi au moms se dormer 
I'appareiiLe d "avoir perturb uric importante conference iniernationale. 

Pendant les deux annec* qui syivirent, de puds manifestations perturbinat les 
reunions du Fond Mondlaire International cl dc la Banque Mondiale ii Washington de 
ineiue que le Sonmtet des grandes puissances ecunoniiqucs a Genes. Au ccnurs de cede 
demiere manifestation. un po-licier ilalien tua un marufestant. 

Fn une bnfcve peri ode de temps, le rtiuuvcment ami-global isalion alieignit ainsi uile 
grande visibility. Mais quel emit le but de ce mouvement el pair -on Ini trouver une 
justification '? 


J 1,2,2 Un retour sur le commerce international et les saiaires 

IS analyse faite au ehapitne 2 nous a f'amiliarisd avec un aspect du cwranl d' opposition 
j la globalisation. Les aeliv isles mettaient en exergue les saiaires tres bos obtenus par de 
nombreiix iravailleurs dans les industries d'exportation des pays en ddvcloppcmenl. lls 
en tiraicnl argument pour dire que les bus saiaires. Cl las muuvaises conditions dc travail 
qui y stun a.sviM.iees. inonlraietil que. oanlruiretnem j ce que disaienl les partisans du lihne 
de h tinge, la globalisation n ' el ail pas favorable aux travail leurs des pays en ddveloppemcnt. 

Certains d'entrC eiax s’apptiyaient sur I' exempli: dcs maquiladoras, du Mcsique;ccs 
Usine* profiles dc la (roiltieie amCricaine s’etaient devdoppees rajiicJernenl au point de 
doubler leur emploi dans einq anne'es qui avaient suivi 1’ Accord dc Libre Ikhtmce 
Nord- America! n, Les saiaires paves y etaienl partois dc moins de cinq dollars par jour 
ct les conditions dc travail eUicnt clTray antes par rapport aus nimties amdriesuncs. Les 
opposants au librc cehange avan^’aient qu"en pcrmettanl plus facilcmenl aux cinployeurs 
americains dc rcmplacer les travail I cun h haul salaire dcs EtUs-Unis par les travail leurs 
il bas salairc du McxiqUC, eet accord clait prejudidablc a la foih aus travail Icun des deux 
n'nes de la fronii£re. 

La rdptinsy elassiquc qu'un fcononlistC fait a eel argumenl relive dc ce que nous avons 
m au chitpiErc 2 sur le h mauvuixes inEerpretalions Jus a Vantages eumparali f.s. Cest une dc 
ces mauvaiscs interprdlations que ft'armrrr que le commerce entratnc rexploiuttion. dcs 
travail leurs s n ils gagncnl dev saiaires bcaucoup plus bas que dans les pays riches. 

Le tableau 1 L5 ncviem briS venrcill sur oclle analyse. Nous supposons qu'ii y a deux 
pays, les Etats-Unis cl le Mexiquc. ct deux industries. Tune dc tiauie technologic et l’auire 
dc laihle icehnologie. Nous suppoaons aussi que le travail cst le scul Facieur de produciion 
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el que I* [ravjilleur afflteirkum £<*[ plus pmduLlif que Ic tnivaiileur msxtcjln duns Invites 
les industries. Dans I'exempLe, il fatal une heure de travail aiu Emis-Unis pour produirc 
chacutt d« bienstau Mexique, il faul deux tieures de travail pour praduire tme unitte du 
bien a technologic simple et huit heures pour une urtiitedu bien & technologic televtee. La 
panic supwricurc du tableau nwntre les saiaires reels des Invaita dans chaque pays 
cn tenues, dc chacon tltt Wens ett rahsenee d^hangr ; « salairo rfd csl timplemenl la 
quunlitte de chaquc bien qu'W ouvricr pent jvnduinc cn line heure de temps. 

'tableau 1 1 .5 Las salsims reels 


Production par httirt dte produtit da 



ha ule t*etifioie»ile 

laible technolqgie 
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i 
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VA 
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S uppers t.ifis m.nnii'ji.im qtTwi techangc international s' immure. Dart* rtequilibrc qui 
sc rfalisc alors, les salaircs rclatifs dc* travailkurs mcsicains ct amtericains devraient 
xe truuver quelque part enlre les produLtirlldt relatives ilex truvailleurs dans les deux 
industries. par cxcmplc les xalairts wntericains pourraienl £[rt quaut fyis Its Mikin'i 
mexicainx. AtnsL ilsefaii meins eher de produire les biens k lechnicitte simple au Mexique 
et les biens It tedinicitd tfleYtee aux Etals- Unis. 

Analy&anl cetie forme d’dquilibre, un oppo&ani k la globalisation pourrail cormidterer 
que 1c commerce international ajowte conlre les rimtercis cites trawailleurs. Dabord, dans les 
industries H technologic simple, ks travail lews bien payes dcs Etals-Unis son! rcmplactes 
parlcstravailleursrnal payes du Mexique. Bn plus, on potanuu dire dc mimitere plausible que 
lex uiivai Hews rnexicainx sunt soux-pttydx : bien que leur productivity dans les production* 
;l has&e leuhntilugic soil xeuldtieni la moiiie dc ctlle des ouvriers uniteri-cains. qu’i b 
rempliicenl, leur salaire est settlement le l|ll;jiC (et itOn la ittoititel du wlmm uimfricain. 

Mats comme le montre ia panic inftrieure du tableau 1 1.5, le pouvoir d 'achat des 
salaines a en fait augment dans les deux pays. Les (ravai Hours am^ricains, qui sont tous 
employes maimenam dans les industries & haute technologic, peuveoi Bcheier plus de 
hiens ii IcehiHihipe simple que prtectedecninent avee Line heure de travail : deux uniltes par 
heure de travail au lieu d’une seule. Les truvailleurs. mexicaios, qui sent loua maintenant 
employes dans des productions u technologic simple, constalent qui Is peuvent desormais 
acheler plus de biens h haute technology avec une heure de travail qulb ne k fai&aictit 
prtectedemment run quart au lieu d'un huitifrme, En raison dte l h techangc, Ic prix du bien 
importd par chaque pays en tames die son taux de salainr a dim mute. 

Cel exemplc ne cherchc pas k reproduire la situation rdcllcdc manitere cxaclc mais il met 
en evidence ceci : les Elements habiiueiletiKni elites pour prouver que la globalisation cst 
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defavorable aus travail kurs dan* les pays cn drivcloppcmcnt som aiiLiemcni ce qw Vow 
dcvriez vous attcndrc & trouser me me si 3e mondc drait bkn dritric par I e modfck montmti 
quc les (changes Wnrirficknl qn fail & la fois ays pays avanc^n ct cn drivcloppcment. 

Certains pourraienl opposer que ce module cst trompeur car il suppose que 1c travail 
cvl le soil factcur de production, IB cst vrai quc. si on passe du modele ncardicn it 
eelui dcs proportions de factcurs prdsicntds au chapilnc 4, il sc peut que 1c commerce 
international d£t(noiiq la position des iravailleurs dans lq pays & rantk de travail et a 
salaine rilevd, en I’ocLurrenee Its- Flats- Unis. Au contraire, ks raisons de erwire qtie Le 
commerce international sou favorable au* travailleurs du pays ii bus jsaJ-aire se ren torrent. 
II sum t pour le comprendre de se refer or it I' analyse deonomique classique : tandis que la 
situation dcs travail lours dans un pays abondant en capital com me lev Eta Is -Unis poumiit 
sq dctiiriorer suite au commerce uvee un pays ahondant cn Iravuil aimmc le Mesique. les 
travaillcupi dans le pays abondanl en travail dcvnkm bdrkfieicr d’nn dfplacemeni de la 
distribution du nevcmi cn leur faveur. 

Dans le cas spdcilique tks ^maquiladoras*. IcSikottomistes avancem quc. si Iqs sal amen 
y srml Iris has en cuiuparaison aveC le* EtaLS-Unis. il tie peulert £lre aalieinent ear il y a 
pen d'autres alternatives au Mexique en raison dune productivity gdnriraLe ne Dement plus 
hunt El cn rcsultc quc. si les conditions dc salaircs cl dc travail dans les maquiladoras 
peuvent apparaitrc tcniblc*. elks donnent lout dc meme au* travailkur* unc situation 
mcitleure quc les alternative* dispurtibki aU Me&ique. En effel r P augmentation nipidc 
de Pempkri dans ces usines morn re que ks travail Leurs out prefer L : le travail quit* y 
trouvaient iuk aulres alternatives. (B-eauooup des travail leurs dcs maquiladoras sont en 
Tail des paysans venanl de regions yioignces et dtfsespertf merit pauvtes du Me* i que. On 
pourrail dime qu’ils ont quittri leur condition dc pauvnek intense mais Invisible pour unc 
pauvretd moans sriv&re mail plus manifests, nMisant unc amelioration dc leurs conditions 
dc vie cl dormant cn rncmc temps un sentiment dc cutpshilik ay* residents amdrk&ms qm 
cn ignorent la mistre ancicnncj, 

En d'autres mots. I' argument type dc Tcconomistc cst quc. malgrtf les has salames 
gagnds par les iravai Ileum duns les pays cn dcvcloppcment. ccs travail leurs on! one situation 
iiic i Lieu re queuclk tbits Ijquelle ils se trim vcraienl cn IkbsciiLc de ulnbalisaLion. Certain* 
activistes n'aoceptent pas cel argument : ils niaimiennenl que ] ’extension des echange* 
empire la situation des travaillcurs a la fois dans !cs pays drive loppes el en dcveloppemenl. 
II cst difficile cc pendant dc io;.Hivcrchcz cu* un c*pi.vsd Clair sur les voics parlcsqudlcs ccla 
sc produil. PeiLt-iltt, I' argument le plus habilucl csl-.il quc lc capital esi internal ion alemenL 
mobile land is que le travail ne I'esi pas et que ceile niobiliie donne un avaniage dc 
nrigociation aux capilalisles. C'cpendant. eortimc nous I’avons vu au chapitrs 7, les eR'ets 
dc k mohilitri- internal ionak dcs Sue I cuts cst sembktlc a ecu* du commerce international, 


J J.2.3 Conditions de travail et negotiations commerciafes 

Les partisans du libre richange el les activistes du mouvement anti-globalisalion peuveni 
disculerdu vastc probltmcdc savoirsi la globalisation cst bonne ou non pour les travail leurs 
iiiais deN pnibkme* pratiques plus ciopCffuarritS nonl en k u ■ ks accords cotiuncrci.m i 
inlcmaiionau* doivent-ils, cl dans quelle me sure, contenir des dispositions visam j. 
ankliorcr k* conditions dc salaires d dc travail dans ks pays pauvres ? 

En commen^am par les propositions les plus modestes* des dccmoniistes pn^conisenl 
un syskmc dc sun r ci]lancc qui controlcrail les conditions dc salaircs et dc travail cl en 
lIlITli serail ks jvsullats aupre* des, omMinniatcuri. Cclte proposition cst unc version dcs 
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ecbecs de marchd analyses m chupilre 9. Supposons, di-scnt-ils, que les oonsoinmateuni 
dcs pays avancc&sc scnteni rnieux en achctattt des pnoduits manufocturds venant de pays oil 
its hjvcnt que les travail Icurs sent payis dricemmcnt. Alois. un systrime qui donnerail ices 
anTSHmmaieuni, sans dcmander des dripcnses excessive*. unc information addqualc a cc 
siijel offrintil do [Mwsihi lilri-H tit’ gains muEurLs, (Kimhcrly Aim ELLIOTT. daniil'iiiivnige 
oilmen hibltog raphiecomplrimentaire, cite un adolescent «Je n'ai pas I' occasion de prtmdre 
le temps de joueruo ri'iie majeur dan* I’activisme ami-global isaEitm. Diies-moi seuleinent 
quelles paiies de chaussurcs il ess eoravenable d F acbelem>. Coniine les consommateurs 
peu veni choisir d’acheter seulemem des hien* *cenifiris», leur \ituation s’exi uiiil'Iiukv 
car its tnoovem plus un plus, grand plaisir is Leur achat. D’autre pan, les travailleuri dans 
ces usines amriliorem aussi leur situation psir rapport a cede qu’ih auraietu eue sans eela. 

Les partisans de ce .syst&me admeltem qu *i I o’ aura pas un grand i mpact sur les conditions 
de vie dans les pays, ert ulriveloppeirurfiL La principal? raison en est qu'il ufleclerail 
seuletnenl les truvailleursdans les tLsinesd’exportalton. soil utie faible partie de ta force de 
travail mfcme dans les Economies les plus tournees vers l esportatlon. Mais its rdtorquent 
que ccla fcrait du bicn ctjzucrc dc tort. 

Un pas dc plus serait d'imroduinc dans les accords cotnmerriaux dcs ramies formcllcs 
de travail, c'cst-a-dincdc* conditions a remplirpar les industries d 1 exportation, Cette idric 
$ rc^u un grand uppui politique dans les pays jivgneri*; le president Clinton a pris position 
efi favoir de tes normes Inn dc la dfsuslrieLLse reunion de Sealllt. 

|. argu mi 1 ill dennciiriique en I jivcur de I' inclusion d? nontiesde travail dans les accords 
LimmcidmiK est scmhlable a ] 'argument en faveur d'QO .saLaire minimum pour les 
travaiMeurs d'un pays : tandis que la th£oritf ricooomiqkie sitggfcre que le salaire minimum 
rtiduit le nombre dc postes diiponitlct de travail a foible qualification, certains bons 
economistes (mais pas tons. f ) avancent que cel effcl cst faible et esl depasse par I’cffet que 
la rocsunc cxcncc cn relevant Ic niveau de Halairc dcs, travail leuns orcupes. 

Cette inclusion dc normes dc travail dans les accords rencontre ccpcndant tine opposition 
ferme dc la plupurt dcs pays cn dtfveloppemenl car ils redouteru qu'elle ne Jevienne 
infvilablement mi instrument de pmteclLonnisnlc commercial : les pul il idem. des pays 
avaneds lixeraient un niveau dc normes que les pays cn ddvcloppcrncnt ne pouiraicnl 
sutisfairequ’a un coul €levri, s’excluant ainsi des marches mondraux. Mu is ril yacn outre 
unc preoccupation plus paniculate. ct cc ful Tune dc edits qui cunduisil A 1'richce des 
negotiations dc Seattle normes pourraient aysxi ctre mil i-.lt pour servir de base it 
dcs actions pn vers en justice k LVgard dcs multi nationales dfaii^fts, de la rti£me inaniSre 
que les actions unit-dumping out iii ulilistfes par des stK-tdnfs privies pour ent raver ties 
concumcnls Strangers. 


} 1,2 ,4 Problemes cf environn&m&nt et de culture 

La contestation dc la globalisation vu an deli dcs probltnles de travail. Beaucoup 
d'opposants avaneenl qu’ellc menace I'envinifiiiemcnE. U est cenaLnenient vrai i)U£ les 
normes d’environnement dans les industries d’ exportation dcs pays en drive loppcment 
sont bien plus; foible* que dans les industries dcs pays avaneds. Ilcst vrai ausst que dans dc 
nombmu cas dcs dommages substanticl* a renvinmnement ont etri causes ct le rtoitt pour 
fojmirdcs biens aux pays avanefs. Un exempt notable en est i'abattage intensif dans, les 
foryis dp Sud-Est usiaiique pour foumir en bois les marchris du Japon et dc 1 ’Occident. 

D'un autre cold, des dommages a I’ rnvininnemenE eft aussi gmml nombre ont rdsuild 
dc politiques wemomiques «intemesH dans de* pays qui se montraient redeents a la 
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globalisation. CurtliUe e-JiCrtipb notable, uil j»uE ciier la destruction tie grandest surface* de 
foncls tropicalcs w Brail du fait d vnc politique nutionub qui suHsidinii lc tfc5vc1«ppcmcni 
de rjntdrieur du pays., Celte politique tv a rien I voir a*©c I 1 exportation cl comment 
d'aitieurs I I'dpoque oi» lc pays icntah up, d^vehjppeitieni imtbieur. 

Commc pemr lc*. normes dc travail. 3‘ inclusion ilc norma d 'envirannement dans bs, 

atxordscommerciaux fail rob jet de d&iats. D’ un cfli£. la partisans iwanceni que pared les 

maura pcrmeltraient au moans unc amelioration modeslt tie rrnvininncmtnl an bdn^ftce 
tie tou*. D'm aulre eotd, bs oppnsants oftorqueni que pareilb roesure obligera k termer 
da Ltklustries d’ exportation dam les pays pauvres qui. ne peuvenc pas se pemettre de se 
mainlerur an niveau des normes des pays occidcntaux, (Lc cas del 1 Industrie de demolition 
des n.ivires, decril dans ret ode dc cas., i (lustre les deux aspects du ddfoatj. 

Lcffcl dc la globalisation sur lex cultures locales ct nationalcs cntrafiic des questions 
encore plus enmplricN. On ne pent sc [romper en disant que J' Integration croissantc des 
marches a entruiib unc htniutg^nisation da cultures k [f avers b imwide. Les peoples partout 
dans le monde leitdent a porter Its mimes habits, k manger lexm&ma nourtilUKt, ft f ouler 
les mimes musiqua, ft regarder ies mimes films ou spectacles de television. 

Une grande part de cc phenomena mais non la lotalitd. est aussi one amcricanisalion. 
Par nemplc, on Emuvc mainiemmt des McDonald peaiiqiicment pattern! roai* il on va dc 
meme da sushis. Ijgs films d action venunt d' Hollywood donumem b mare-lb ihU bs 
scenes de combat dims bs films gras calibres d' Holly wood, comttte The Matrix, sonl 
bashes sur les conventions ties films d'arts martianx de Hong Kong. 

13 cst difficile dc lc nicr, quctqoc chose se perd dans ccllc homog£n£isalion cultuncllc. 
On pent done id fairc appd & I 'argument des dcbccs de nrarefic pour jusli tier tbs politique*, 
qui cherchent ft preserver tics differences culture! bx natinnales. vomirc la limitation du 
mimbre de films am^ricains qua peuvcnl passer dans la cinif jTlus OH du temps que ties 
programmes Strangers, peiivent oceuper sur la ccrans de television. 

Mats Lorsqu'urt avarice darts cclle dixcussniri. il devient etpendant clair qn’ori se heurte 
ft uo autre principle : lc deoil des indi Vidus dans une xocifb fibre de se ddasser torture ilx 
b veubnl. Commcnl v«us Kentiriex-vmis si quelqu'un virus ddniail It* drain d ' if co Liter bx 
Rolling Stones ou dc regarder ies films de Jackie Chan para que I’independancecukurelle 
de voire pays doit etne sauvegardw. 


11.2.5 L’OMC et I mdopendancQ national® 

Le mouvement ami- globalisation ufmoigne aussj d'unc autre preoccupation recurrente : 
Lorienlation vers le fibre ^change et la lib@ntd des flux de capilaux minenl la souverainetd 
nationab. Dans la version extreme de relit accusation, b mouvement voil cn l OMC un 
pouvoir supranational capable d’empfeher les gouvememems nationaux de poursuivre les 
poliliques qui sonl de leur inlerel. Quelle substance peut^on trouver dans cet argumenl ? 

Lit rtponse la plus breve d trait que I'OMC n‘a ricn d L ur gouvcmcment mondial ; sots 
autunld sc limilc & demandcr aut pays d’etre fiddles aux accords inlcmationaux qu’ils 
out souvcrits. |] y a cependant mem petite fart de v^rit^ dans l* accusation : lc mandat 
de I’OMC ltd pemtet de surveiller non seubnient la insuumems iraditioniiels de Us 
politique commerciale fcomnw les droits de douane. les subsides h 1 'exportation, ou 
les restrictions quantitative*) mais smsm Its politique*, imfrievres qui sonl dc facto des 
polil iq ucs coni 1 1 terdalcs.. El com me la slfpuralijon entic ie s poliliques inbneunqs legitimes 
ct le protcctionnismc de fait est vague, il peul tret bien y avoir des cis oti I'OMC para it k 
certains tibservaieupi sfimmisecr dans la politique initricurc d"un Btal, 
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Dans I’eneart du point 9A6. nous avows decrit un exemple bien cownu qui illusir* 
i'ambigui'ti de la question. Comme nous I'avons vu, les Etals-Urtis dm amende It Clean 
Air Acl pour c*igcr que I'csscncc import^ nc soil pas plus polluanle que In moyenne 
tks essences foumics par ks produclap nalionaux. L'OMC opposa que cctlc mesurc 
vicdail les acennjs caivtanb- Pour les dtam dc POMC, ccla mutilrail bien comment 
I'insii itiri on pent entin v ci Its effort s il mi gtiuve rneinent dbniix ml i i (oemerit d! u t| ' enu^Ih i rer 

lenvirtHmeTtKiii. 

Comme les defense jrs dc I'OMC le monlrtrcnt ccpcndanL la decision tcposail sur 
le fart que les Elats-Unis cmployaicni des normes diffdrcnlcs poor les importations el 
la pnidvdi™ im^riewe. AjwfeK iwL ecrfoincx mffinerks am6iesir*cs foumissaicnl de 
I* essence plus pilluanlc que la moy<mnc mais pouvaient raster cm aclivjtd, Ainsi, la 
mesure am^Ticainc empcchait en fail ]a vcnlc d’ essence polluauite dn Venezuela sur le 
marche amtneittn. tout en pcmKitani la vente d'unc essence aussi polluante si erllc venal! 
d'unc raffineric airt^rkainc. Si la legislation avast applique la memc nortnc pour [’essence 
importM ct l‘ essence int eric ore. I’OMC Paurait jugee acceptable. 


Les damolisseurs de bateau d Alang 

A 1h flu des armies 1990, uiw amtrorant s’ engage® a piopoa de t' Industrie de 
ddmoUtion navola indiewne — une Industrie qui disassemble les bateau* ddldbrds 
pour r^eufMim la feitakLU* at In* Duties cDlhponnU de veJeur, Le oonfiit iltustrait 
aous one tonne paitlcuUAremeat dura l*s dilemmas at amJbigutSs morales do 
defeat «ur 1ft fllobftllsabort 

D'uti c6tb la destruction navale de bateau eat une forme derecyclage. Au lieude 
Msser Le bateau roukllar, une Dime extrait et ^utilise »es cemposante. Finctlement 
« seuvetege implique mokns d# de for & extraire. moins de pduole, etc, 

on s'etfcendreit done A ce qua oette Industrie suit bonne pom' 1 'e u vLrcm r.ema iv. 
Le travail Sui-meme pou i Lant peul itre daps or able stir un plan enviioimamental ; 
tout le processus depuis le transfers de I’huile residue-lie des reservoirs du 
bateau juBqu'au plastique des chaises et des equ.ipem.enEa interieuis, si it 
rest pas accompli avac sein, peul At. re Ioxhjllb pour L'environnement local. Le 

dAMsaemblage p«ut austi Muistltuei une activity H*edaw$ei , *u*e ! . cat da giandea 
pieces de m&tal dolvent 6tre sectlonnAea, dee fuzndea d'huile rastant dans Etta 
reservoirs et le moteur pen vent esspiossi etc. 

Avne un investHsoment suffLaant at avac un ^quipement ease? specialise, les 
travailteurs dee pays a vances peuvent desagieger Les bateaux prop re men! et 
sans trap de- risque. Pourtant le eorrt d'une demolition si intensive en. capital eat 
pro hub it LE : ce La tout e plus que la valeur des matenaux tecupeies. 

Mala i« pay* +n dAveloppement out dAeouvart. et rincfo en particuller, que la 
destruction da bateaux w'a pas a etre une mduBtiie intensive en capital. A Alang, 
sur la core oc jes l da ] 'I rid a, s"e£end une plage de G miles. Les vleux bateaux ai river, r 
sur ce t Le pla-ge et y so at echoues. Oes hornmes A peine arenas de lampes it so eider 
envaliLsseat lea ccques. lea dAcoupent et enlovent lea pieces 

Bian qne lea petites sociates impLLquees dans ce travail essaient d'extraiie 
un maximum, dea bateaux., il reate inevi t a.b 3 e men t des moiiceaux inonnos de 
decheta qui polluent la plage et les environs. St, bien que I u s dhdfa d'Aqtlipe 
seism expArimentAs m formia, do rtdmbr*ux acdd«ntt artiv*nt: il ¥ a Man a**Ptf 
de tiavailtetirs volowtairaa que pour na pas davokr prandia des ptAcautioos 
coCitautaa. 


Etude | 
de cos 
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£n 1998. I'indufltne d'Alsng wat devenu* tt cdbl# d'ufi jiOupi mondial 
d* protaatataira*, sou* k leadership d@ rorgantsation anviroimenrantale 
Gieenpeacd. Gieonpeac# ss eentitit eutiout sur is pollution trM*; dautrea 
group** dblbltnt ks conditions de travail deplorable* On thdm« common des 
proCBBtatio-nB #iaii qua lee pays avftncds d&vraient net&oyer eu 3 t*m&ftiea lours 
salens et ne pas leg envoy or aux pays pauvies. 

Mai* dkotiaa par$a|in«t lndlqualeitt qua I'induatiia da d^atructio-n d'Alang 
LT-ons tit.ua si pain beoucaup ob dont no pays comma 3 r tnde avait besom. Lea 
entrepreneurs Locaux avsaient trout?# une fagon intensive on main-'d’orirvre de 
manor A bien une production intensive «n capital dans lea pays avanc4s r at 
utLUsakent alnsi au mkux 3a ressource 3a plus abondanta da leur pays. En 
agissant ainai. iis avaient ct'66 une n oll voile ind u_g Lne , qu i nt?urrj_asait duecrtement 
ota indiracternent peut-dtre un million de personaes at foumisaait 1‘lnda en 
avoirs exteneojrs, re dont elle avait cnjellement besom. Las travaillauia d'Alang 
gaifnaient de ties has salaries et oonnaissa:ent des conditions de travail tenihies 
en com pa. raison aveo las standards accident a in, mais en comp a raison avec sea 
standards Indians ila etaient reiativement txiazi pay#s Au«delk du point de vue 
economique, 11 y avait, queique chose de grand den* laur uiduacxia ; ie* tiavailleure 
Aiaient Aere de m qu'tte faisaknti da leur qualification et tie leur courage. 

L 1 Industrie de destruction navale d 'Along dgit-ell# eti a r.-onda f-j flu f#l ieit#e 7 

Dans kui effort pour La Eermer. les protest at a::es aident ils l'lndeou pnvent ils des 
gens affimisement pauvres d'oppOxtunil&s vitules afkn de satisfaixe leur propre 
d+goflt ? 


Resume 


1 De nguveauK arguments semi eppsms dam tes annec-s 19SK3 el ifiO pwr tusmiie* 
gouwememaniaie tons las ^changes. Den# ie$ annaes 19». la nouveiie maorie 4® la pon&ta* 

€xplit|Uis «w1W»n!i les pays pSuwaril avoir evanieg# a pfcroouvair certaines 
industries. Dans les annees 1§90, la gutofeafisatorr Sit I'otijei de nouveMes critiques ee raison des erflets 
qu’elle eie i supposes oMarcersur las irawailleurs des pap en dew«opp«wni.. 

2 La pohrique active das echiiuyes o&mmereiaux repose Sur deux Klees Selra fa premiere, le 
gowememeni a nieret &prorrwM«wr l«* industries caracl(vis4« parties exfsmsfflta 

Ikuflre i«e s’Scarte plus m la logique des Mweadt march# : c'est rart&fys# Stiuid«inSpenw«ehiri 
laquele une intervention stiatggiqpe pawl dormer I i'scdvik d'un pays un rendement suwlammkire 
P*T rapport aw rendernent normal, An plan (heprlque, l« argumaeits orrt uM vakur persuasive mais. 
pour beaucDL d d'econofnistes, la pditiqae ast trop subti‘e el ejtige Irop d'lniormatnjns pour $1re utilisdo 
dens la prebque. 


3 Laugmenlation des exportations de pnjdurts marxifaciur^s an pppvenano# fcs pays #n (kvalOp^ioriH^ir 
a 4«wi# naissiaPM k urt nCfuvftflu. mouv&rr'ierM QppirS# j la globalise bon Gt? mrarvemeriE Irouve sa 
bdurtie darrt kH inqis^etudtes sdMlev#ee par les bas salaires pay#s dans les indhustnes Bsmcslstricee, 
bian qu'on y Iraum ausai dTautnae Ihemes. La pluparl dee ecommisles repcrvierl gw, si lee I ^ivai Hm i 'f. 
des pays on dtfweioppomoni pauvoni tocevoir ooukmom do bo* oalairas par rapport our mormoa 
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MckSMtiites, it cawwree iritarnatidrMi tou? ptrmti tf obtenH das gains plus Slaves qua ca ns sarait 
is isas eutwne«f. 

* Les cas qua t'on pern discuter monlrt nt combien 4 tat difficile dTabortle? It probtome dt la gtobaKsalion, 
spdcieilemenl tpand cm chasche a la Saired'uin point cte vue rr-sral On sail c&nbien il as! ladle da iaire 
du tqxt qijgntf qn m amim# os bqnn&g intentions Le» cwses gut on| la plus de 5 UM *3 HUpr 4 * dm 
attivfSSas, cPrOme las rtOrmas de travail, sort craintes par les pays an davalopperoent car Me crtHBnt 
qu alias sercM uiilisPss a dss f ins prorectonr slas 

5 Etos question* comm* nnmogeneisal on culturene W >59 nownes d'erMronnemenl eoufeveM dm 
diffeJtes snoGra bien plus grandes. 
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Problems 6 resoudre 


11.1 Supposes qua la gouvsrrsemerM ame '-cam eat capable de determiner lea secle jrs qui vont car na'I r e 
la wjlstanct to plus *sp Id* dare m vlngf annfos qyt vlenpe«t. Pou*quoi cato n* aignWM’ii pa* 
automaliquemanl qu® la politique du pt^s Q&tfM appuyer la cuoiseanc* da c*s intetffesT 

11.2 La "Gammerce Department dee EtatsrtJnis a est»re 4 dee pfestesns pour put It* EiatsLniu 
.1 pfn. enr pad c.-lmmnrem lau-s industries de haute lernnoogie Il pvpnw qua cas inci.jslr as ont das 

perspectives da croissanc* tutu«e rapids, tourntosam aw <olwants a de normbreuK autres seeteurs 
at gintotni des technologies qui bene'icienl a I ensemble de I'eoonnmia En outre, aartBirwa dee 
industries. tie mule iechnotogk*, comma radFoiaotique ou to rnkmaiKmonkiiw^ soni coninonttes 
asj* Elats-Unt a des concurrents Grangers soutanes par feur gdOTftrnamient. Sur Sesqusts de cas 
mgumanlfc pnurrait-cr ^alaMa-rent s'appuyer pou r developpar une posilque induslrelle cblee syr ces 
sdCteuis? 

11.3 Si las Etats ■ U ms pouvaiersl lare ca qu'is vo jlaiant. Me ttemanderaienl: au Japan d' mestir plus dans la 
rar.'iftrdi* lnrdamnrl.ilR a! mains dans la recheiche eppllqude. Expliquez pourquoi II en atu airs, en 
uh gam ranaiyse tfappsoprtabiiMP? 

11.4 Las tableaux 11.1 at 11.2 prPflentant una situation nu las gouvam a moots europears sorat capable., 
p.ir i..--i subside, de s'alu iP.jei .jn avamaqe strategique tar dis qua ca n'aHt pas le cas dams las tableaux 

11.3 el 11.4 Quei® Ml to dtaindltm cruciate antra cos deux cas ? Ou enoom, seton quel principe 
qane r sJ pec.l-on datarmaner qu'un subside a tes nesjllals voulus ? 
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11.5 > I i : nogv*l mi tj ,ji mf nr -:ir l.i pttitsque Gommanstale slraieghqije monlra la Bagasse d une politique comma 

4* la Cdtte du Syd t- sues*** css exportations qn msrfcdrpgftnftrsi*. l* sweswa dow* a cftaqi«e 
tfkduslri* I’auantags gJmJftgique donl an** besom pour salat) ir aur le marchft mondial*. Dncuflsz cane 
alii mu Son. 

1 1 M Le budget de (a defense 4 ®- Eials*unis **M un avantagfr tv wn dOsavaniag* poor i» positron siraiftgique 
das ir?dustries da hauls leefwologie das Elais-Unis 7 Fades a* point cfes anpumeon pour <Mqu 6 polni 
da vua 

1 1 .7 Supanaez tpe la Commission Eontspaanrie wous charge da srftdiger tin memo re a I'etfel de subsklior te 
dOveiowement d'wn* induaift* at sonwor* on Europe, indgstn* dont vous saw qtfelte m dominie 
par rinduatria amSricaine, an> I'OCcurrence Microsoft. Quals arguments dftvttOppGnei-vOufc si putties 
an sarwl l« faArtsses? 

11. En plus d'essais occasionnels en sisaljere da pdirtspu* industries, Ifl France pOuftuit urt* politique 
naitorwls active en mature de culture, cfcenchant ft promoyvosr son art, *g musrque. n mode, se 
cuisine, ale. G'esl paut-ftlre 1ft une marwens da preserver sen identild rtalidrtftle dine lip monde 
dom i'hcmpgdndite deviem da plus an plus grande; mais certains repo^aaniants officials de la Franoa 
dependent aussi cede politique pour dee raisons eoonomiqu*®. 6n duel sens peui'on dttlindre certains 
Hails de cede politique comma une forme de politique com mere rate slralftgique ? 
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La comptabilite nationale 
et la balance des paiements 


Pendant la d/dcertnte de 1991 a 2000, Ic produit nalional du Japon s'cst actru I un 
lythmc moycn annuel de 1.5% wulcmcn^ atari que celui ties Emis-Unisi s’uCL-Toissait de 
3,5%, Au cours dc la rncmc pdriodft, Ic tarn de dtomugc augments an Jap™, aiieignaiu 
puts de 5% et dtSpusNani uelui de*, Etam-Unis, pour la prcnftre fob dcpuis nine cinquantaine 
d'annecs. Gcpcndafit, ei) 2001, une recession Happa 3’dconomie des Etals-U nisei s’etendit 
i I'tfcoAortiie de P ensemble du mntwte. L’ analyse dconomique pcut-clle nous aider a 
eoniprendre a La ibis ies interdependences eulrc les economics nationaics et les raisons 
pour Icsquclles kur fortune diflfcrc souvcnt ? 

Lcs chapifrcs prcuetlentts eluieril prineipa lenient has^ sur la question de savoir quelle 
drait Lj meilleure utilisation is faire de resources ms en un temps L La branche de 
r^concnie qu’on appelle microeconomic etudle cc probl&me du point dc vue des firmes 
et des cobmhii mat eurs individuals. La microeconomic travail le #dc has cn haufc* el pennet 
ainsi de montrer comment les auteurs dconomiques individuals detenu inent collectivcmcnt 
I’ utilisation des ressources en poursuivanl leurs propres mlmn Dans moire analyse de la 
microeconomic Internationale, nous, avoirs monlt^ comment les decisions individudles de 
consommalion cldc producl ion &tr\»clyment le commerced b specialisation intcmatk-malc. 
Ainsi, akn que ic litrrc-dcLaoge encourage bahituellememi I’ utilisation effkace des 
n»sOUTCC** les intervention “.uu sememe males uU les Pellets de tllurche peuvent iruJuLfC 
des perturbations, mcme quand tons les facteurs dc production sont plcmemcnt utilises, 

Cechapitre mei P accent surd'autres probl£mcs, Nous nous demandemns nraintcnanl 
comment unc politique tfeonomique pout assurer que les fisctcurs dc production stonr 
pleineinent utilises et quels facleurs determine nt comment la capacity de production dune 
cononlie va changer au cours du temps. Pour rdpondre a ccs questions,, nous devons 


Copyrighted material 


345: CfX 13 La ccmptablute nortoncae et ia Mance oes toe Trents 


comprendre les principes de la Ducrodcottontie, la hrancbe dc I economic qui Mic 
comment determiner les niveaux globaux de V emploi, de la production et de la croinsancc. 
Comrae la microdconomie, la macroeconomic s'intEfe.Hse I 1 'utilisation de rcssmmees 
lares. Mats, alors quc ia micnoEconomie $e base sur les decisions Ecnnnmiques des 
indi vidus, la macroeconomic analyse quant a die le componemem global de INk-onomie. 
Dans, tiot re analyse de la macroeconomic inlcmalionalc, nous monErerms comment les 
interaction!! cnlre les Economies nation ales influencent la structure mondiale de L'aclivtiE 
mucroEcomHnique. 

Lajulyte tnat-To^conomaque met I ‘accent sor qoatre aspects de rwonomic. rcstEs 4 
BamEre-plan ju«)u'l present dans im s/ouei de simplification. ; 

1. Le chamuxe. II est certain quo dans le munde reel, des travailleurs pen vent erne an 
chantage et desenlreprises toumerau raleisti. La macroeconomic dtudie les. fadeurs, qui 
provoquent kchflmage et: lei mesures que legou vemement peui prendre afln de I’dviter. 
Un des princlpaux probl&mcs donl traite la macroEconomic Internationale oonoeme la 
question du plctn emploi dans des economies ouvertes an commerce international. 

2, L'epargne. Dans les cfoapilres prEcEdents, nous avons supposE quo chaque pays 
consommait un mordant exactement Equivalent i ses revenus, ni plus mi molns. E« 
rEalitE, les manages pen vent nrcltrc dc cote unc panic de leurs revenus poor se pourvoir 
pour I'avenir, on ik peuvent emprunter temporairement de manure S dEpcnscr plus 
qu’LIs tie gagneni. La decision dTun pays d 1 epargner ou U'empnintcr influence I 1 emploi 
el les niveaux futurs de la riche^se national*.. An niveau de rdeutmmie imemutiunalt: 
prise dans son ensemble* 3c taux d'epargne mondial jixe ia rapidiiE de crobsance du 
stock mondial dc capital productif , 

3 . Les tlfafquifibws ctfM/ttervitiUM. Conrnie nous I’ avons vu antdrieurement. la valeur 
des importations d'tm pays egale la valeur de ret exportations fiusque les, dEpenses 
cgalcnt les revenus. Cel Elat d’Equtlibre est en fait rarement atteint par les Economies 
reel les Les dEsEqui Libre* commerciaux joueront un r6le majeur dans les chapitres 
suivanis, car Lis redislribuent la ricbessc enlre les pays et constituent un des principaux 
canaux par lesquels la politique macroEconomsque d*un pays influence $es panenaires 
wmnicTciavt. (I n est pas surprenant dfes lore de constatcr quc les d&Equj libras 
wnnupciav x, ert particular lorsqu 1 i k writ i mportants rt persistants* peuvent rapidement 
devenlr unc source dc con flit inttmatiNinaL 

4, La monnaie et le ties pm, La ihEofle des ^changes que nous avons EtudiEe est 
unc thdorie dans laqucLIc les biens sent EcbangEs direclemcnl centre d'aulies biens. sur 
la base de lew prix nclalif. Bn rEalilE* il cut plus commode d H utilizer la monnaie dans les 
transact ions, monnaie qui s'avi&re un moyen d'eelunge lorgemem rtvormu, et d‘Ev«ilwer 
les prix en termes monEtaires. Comine la monnaie change virtuellemenl de mains an 
cours de chaque transacuon de 1 'Economic modeme. les fluctuations dans l’oltre de 
monnaie ou dans sa demande vont influencer a la to is la production et 3' emploi. La 
macroeconomic interaationale tient compte de ce quc chaque pays utilise unc monnaie 
propre et qu'um changemeni manEtaire dans un seul pays (par exemple un changement 
dans son otffc dc monnaie) pent crier des effete qui deborderont ses frontiEres et 
influcnceront d'aulres pays. La slabilitE dans les niveaux dc prix mondtaires csl un 
dc« rrbjmifs primordiaux dc lit pnlitique macroEcontimkfueintcmalkinalc. 

Ce chapitre oonstiiue la premiEne panic de noire uiinlyse de la macmEeunninie 
Internationale, son but est d'expltquer les concepts de comptabilitE utilisEs par les 
Economisles pour dEcrire le niveau de production (Tun pays el ses transactions 
imcmationalcs. A fin d’obtenir une image compile des liens macroEconomiques exisiant 
entre les Economics impliquEes dans b Edtanges iniemationaux, ifi nous font maftriscr 
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deux oUlda esnsentids Cl relttH entire eu*. 1 -e premier ouhl est eonstitue' par les CMH|lttS 
nationaux ; ccux-ci enregistreni touies ks ikpenses qui contribuent au revenu et & la 
production 4*un pays. Le second until est le compile de la balance dm pavements: it 
pennet d'cnregisirer i la Ibis leKch^eniKim dans I’endelteincnt d un pays vi* 4 .-vis <lc 
I 1 granger et Y activity de ses industries d 'exportations ct etc sc* firroe* concurrent's aux 
im|KHiaficH)!s. Le compte de la balance dcs paycmcnls montrc aussi b liens qu i tiiuumi 
emit Les transactions dtrang&rcs et les off res nationales dc monnaie. 


Le$ compt&s nation aux 

La hast* tie 1 'analyse macroeconomiquc est ic prodnit national brut (PNR’I e’est-i- 
dirc ta valeur de tous les services et biem finals produUs par les facteurs de pnjdutiitjn et 
vendus sur Ic marchtS pcnditru une pdriode donike. Le PNB, qui eat la mesure dc base de 
]« production if nn pays perar les macrotfootiomistes, esl calculi cn addilionnant la valeur 
de iiljk'Iiu de mutes les dispenses port ant aur In production finale, lx PNB inclui itfcs loirs 
la valeur de biens commc le pant d'un supermarchd ou lex livres vend ils dans une librairie, 
aussi l?icn que la valcur dcs services founds par le-. 1 ' eajsxi&res ou lesemballeurs des grands 
magastns nu par les prufexseurs d’aniversit^. Cotnme les produits nc pcyvcnl etre realises 
sans moyens de production, les ckSpenses qui component le PNB son! intritisbqucmcnt Ii6cs 
& J’cmpUti tit? maiiHl’ieuvre. de capital et d'autres facteurs de production , 

Alin tie dlslinguer les diftgrents types de expenses qui component k PNB 4’un pays, 
les gconomistes et les statisticiens, qui calculcnl les complex uationaux, divisent k PNB. 
en quatre usages diffcrcnts quo la production (fun pays peut servir : la ctmstmimutum ties 
moruanls consommes par kx agents duonoiriiques priv£s naiionaux), I * imrsiissement ( ks 
montaULs mis de eftk par lea fimies privdes alin dc constraint de nouveaux cquipemcnis 
pour Ea production future), ]a achats d* i Etat (les montanls uhlistfs par le gouvetroement), 
ct la balance en cftmpte ctmrani (les monianLs dcs exportations neties de bietis et services 
visH-vis dc 1 Stranger), Leienme de ^revemi national* est utilise aussi pour ddetire ocltc 
diisificatM en quatre volets, m lieu du icrmc dc «produil national* car Ic revenu d’un 
pays est dgal & &a production . Dfes tors, cm petal aussi consid^ncr les complex nyimux 
comme une fa^on dc classcr chaquc transaction qua contribue au revenu national scion k 
type de dtfpense qui lui dome naissancc. La figure 12.1 montre la dfeompnsiiion du PNB 
□mSricain en 2000 scion ces qualnr tomposamtes 1 . 

A quoi sert-LI dc subdiviser le PNB scion, la consommalion, V invcstiswrient. les achal^ 
de I’Etat et la balance couranlc ? Une dcs principles raisons est la suivunte :on ne peut 
espjrrr comprendrc ta cause d'une recession <ju d’un boom ^ennomique sans eonnallre 
comment les princi paJcs catdgones de d^jeruics onl £volu& Et satis une telle analyse, il tsi 
impossible de proposer une action poliiiqucjudrcicusc. Ik plus, le revenu national fournii 
dcs informatHins imponanwns, sur les raisons pour lesquelles certains pays sont riches — 
L’cHi-i-dirc um un PNB par habitant dlevtf — tandis que d’aulncs sont pauvres. 


1 Ntfre definition fa m twlonpo fcunnii.- n’«« pas tirjdMnMt atjpiLdU'c qujiiJ la pays estUonaxeur ots MnMioaire 

ne« CJ# dOna*rait|J«ra, Off Maws. (Mrrnl U «Jln& 5 i. iS?ntlfNr.atMKsi Uu Pn® uy m»nu natonat 

Noua decrlrana ph» -loin dans w chapiUe common r te dCfinifegno do iMn» A-ufioiMl M o* Is batorra eoutanle 

“ni'. rnf r'r-r modjtmas -il.br p - de lob CU. 
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} Z t . 1 L& produit notionoi et te r&venu notionol 

Si on vein Lomprcndre cumiiienl les eco-nom isles analysed! le PNB r il fiiuE d'ubonl 
expliquerdans le detail les raisons pour lesqueiles le PNB d’unpavs au eours d’une certaine 
p£riode doit eigaler son revemi national. soil le revenu gapndi pendant cetie p^riode par 
ses lacteurs de production. 

La raison dc ccttc cgciluc esl la suivantc : chaquc dollar utilise pour achetcrttes Wens cl 
services 6cbouc auttmutiquemott duns la pnchc de quelqu’un. Alin d’iliwstner commest 
unc aug mental inn dans le produil national acLrni'l le revena national du illume monlant, 
pcenons Pexemple rofrs simple d’une visile ehez le niedecin. Les 75$ que vous payei a 
votre mCdeein represent la valeur de marc he du service qu’il foam it : ain&L voire visile 
augTTwnic 1c PNR d un montaiil £gal a 75£. Mais ces 75 J penncucni aussi d’augmcnicr 
d'aulunt les revenus du mifdccin. Le revenu national augmente ainni ausni de 75 5 - 

Le principe selon lequel la production el Le menu sont identiques s' applique ajussi. aux, 
biens, nteme aux biens produits par un grand noinbre de facteurs de production. Prenons 
3’exemple d un nianuel df economic. Lorsque vous achclez un nouveau liv re. la valeur 
dc votre achat entre dans le PNB, Mais votre payement entre aussi dans le revenu dcs 
factcura productifs qui onl permi* d’cdilcr cc manvel En effet, la maison d'^dilion doit 
ncl rihuer leuTJi services avee les benefice^ de la rente. Dans les fouraisseurs de CCS services, 
nous trouvuriH, d'aKsrd. les auteurs, les edileurv les artistes, les secretaires qui procuiCill 
la main-d’ oeuvre necessaire k la production du Uv re . Knsiiitc, on a les actionnaircs dc la 
Hudson d 'edit ion, qui resolvent ties dividendes pour avoir li nance ['acquisition du capital 
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utilise ditlls l-i production- FrPin, on cn arrive aus foumtsseuni Je papier et d'cncre, qu. 
foumissent lc$ matdruux in tcrmcxli cures u(Nis6i dan* ia pmduciicin du livre. 

Le papier et l’cncrc articles, par ta maison d" Edition pour pruduirc 3c livre ne will pr« 
eampiiihilist's v^panJitieiK dans le PNBtert eftet ieur comri button & la valcur du produit 
national cst deji indue dans lc prut du li-vnc. Ccst pour (Niter yn double rompiiip tie 
ce genre que muIc la vente des services cl des biens fewlx entrqnt dans la ddfiniiion du 
PNB ; la vcniedcs biens imennddiuire* ids que le papier ou Penere artieifs par I'editeur 
n'dst pas compinbilisifc Nolans aussi que 3a vented' un manuel d 'occasion n’encre pus eii 
Lumpie dans le PNB. Noire definition eompiabtlise seutement lc* services et Wens final* 
qui mm pmtuiis. el uti matiuei d’ occasion ne rdpond pa* a « crittreiil cst comptabilistf 
dans le PNB 3a premi&re fois qti" 1 1 esi vendu. Dc fapw analogue, eelte veme ne g^nferc de 
reveiw pour aucun dcs factor* dc production. 


12.1.2 to (depreciation du capita), fo$ kamtmds tntematfonaux et (es taxes 

t’ornme le PNB et ic revenu naiiorwl tbivent neccssuHcment cire egaux, cettc dpiliicf 
ess une identity. Certains ajusltmcnls dtiivcnl elre appuruis is la definition du PNB afin 
d'ohtentr dun* la pratique uiic identic parfaitc e litre le PNB et 3c revenu national. 

1. Lc PNB PC tient pas comple dcs penes dconomiques dues a Pusurc ties uiiurhines el 
dcs instailaiions au Fur ei a mesurc de l«ur utilisation. Cette pcrtc. appclfe tteprevmim. 
reduit Je revenu des detemeur* dc capital. Alin dc ealculcr lc revenu national au coups 
d'unc pertode donntie, on doit dfes lot* soumrairedu PNB h depreciation du capital de 
cetlc pcriodc. Le PNB moins la depreciation csl uppcl^ lc pmdmi miwwt net fPMVf, 

2. IjC revenu d'un pays, pent i ndur( des dons venant de residents strangers, appcles 
tramfens uniimerciiLn. Ciions, fortune exemple de traiist'eris urulaltfraux, le paiement de 
pensions Jute* ritoyens retrains qui vivenl k i’tflrangcr, lc paicEncm.de reparations. 1‘aidc 
dtraugire telle que les secours appones k de* nations touchges par la s^dicressc. Pour les 
htals-Unis.cn 2000, la balance dcces iransierts a represent environ 53.2 milliards de $, 
e'est S dire 0.5^ du PNB sums forme -dc Iransferts nets vers j ‘granger. Lest transfer!* 
unilalcraux ncl* font panic du revenu d’un pays myix ne font pas partiede sm pniduii, 
et doiveni done et re ajoutds au PNN pour iibvnir le revenu national. 

3. IjC revenu national depend ties prix que les li runes nhtietim'nt puurleurs biens. le PNB 
depend des prix. que les acheteur* fraienc Cm deux ensemble* de prix ne mm pa* 
foraiment idcnliquc*. Par example, lets laxcsuir les vcnlcs accicisscnt lc pris appli<iuc 
aux achdcurs sans que la fiimc ne per^oive cdtc diffiJrait?c; ccci amine lc PNB. 4 
jiure*limer le revenu UtiOOlL Le inunlunt de ces laxes iknt d^s Itsm eLre nelirv du PNB 
quand on calculc lc revenu national, 

Le revenu national est eg at au PNB. imjin.v la ddpi4?ciaiion. p!u.\ le* transfeil* nets 
ufii.3atera.ux, auDu' les taxes. Le difference entre lc PNB cl 1c revenu national n J c*( pa* 
negligible mais 1st macroCcunomic n L y apportc gutre tk commcnlairc*: cllc a du resie peu 
d‘ importance pour L analyse nuwn^conomiqtic. Pcs lois. dans le cadre dc notre analyse, 
rufu.H utiliscnmH les lenne.H de «PNB» el de *>revenu rtuliuilal^ de Liyuil iuierfhangeable, 
en n’en soulignatit la difference que lorsque cela s'averera ndeessaine. 
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12. 1.3 J,® pfoduii int&rwur brut 

La pkipart des pays autres que ks ELuts-llnis util went dcpuis longtcmps k produit 
i Elk n cur brut I PIB) ptutfil que le PNB comme me^urt printipmlc de I'aclivitc cconomique 
nutiunsiLc. Rn l*J9l, ks Etals-Unis on< conunencd & suivre celcc pratique. Le PIB doit 
mesuner k volume de pnoduclion ft rintcrieur ties fronlieres dum pays, Le PN’B est fgal 
au PIB plus tes recede* netles ties revenue dcs t'acteurs issues du rcstc du nwnde. Ces 
rcccltcs nettes son! les revenuf, que de=i residents nnlionaux gagnenl sur les, richrsscs qu'ils 
dtfticnncnt dans d’autnes pays moiiis les puyeniedLs que k* residents, nationalist font a dcs 
dtftcnlcurs Strangers tie rictwsses nfsidant dans k pays en question. 

Le PIB ne corrige pas. commc k fail le PNB. la part dc production des pays execute 
en wiilisini dcs services foumis par du capital etranger. Par exempk, b gains d'une 
usine espagnuk appurtenant a dcs Anglais son! comptds dims le PIB de I'Espagne mats, 
fom panic du PNB anglais. Lcs services que le capital anglais fournii ft I'Espagne 
reprfsrnitiii unc exportation <k services cn provenance cte Grande- Bretagne, dfes lorsi il* 
Stint ajutULu au PIB anglais afin d‘cu obtenir 1c PNB. Dc memo, le calcul du PNB espagnol 
s’effectue en soustrayam du PIB 1* importation ctwrespondanlc dc services. Pt&iiquement, 
les mouvememsdiuis le PIB cl k PNB nc different gucre habitue I kmcnt. 

Nous nous ceatrerons sur le PNB dans cct ouvrage. car le PNB rend compie du revenu 
national plus exacientenl que le PIB ei le hicn-6tte luium.il dfpend plus directcmcnt du 
revenu national que du produil int£rieur. 


1 2 2 La com pf obi life nationals en economie ouve rte 

Dans cctlc section, nous dlcndons au cars d’une dconnmk on vert* I# syskme de 
complabilitd national* de I'dconomie fermee que vous avez dtutik dans d’autres tours 
pn^cidcmmcni. Nous commenqons par discuter la comptabllik national* taf elk montre 
le rule def que jtme k commerce international dans la tbdone macnodconoinique d'une 
dconomk ouverte. Ctrmme les residents d’une Economic ferrnce nc peuvent octKlcr dc 
pnodults dtrangers ou vendre leur* produiis hb 6i rangers, la totalise du revenu national 
doit rdsultcf des achats fails par les curtsommaieurs. ksinveslisscurs ou k gouvemement. 
Dans unc economic ouverte au commerce international par contne. la version ^terma** de 
la comptabiNte nationak doit etre modifiic car unc partie de Us production iwtow ext 
exporke ft I'^iranger tgndis qu'unc panic du revenu inlcricur «l d^pcnstJc pour des biens 
Strangers. 

La principal* letjon qui rcsultc de cette section concerns les relations entte I'djwgne 
national?, I' investisscmenl cl les. dcs^qu i litres des ^changes. Nous, verrons que. dans unc 
economic ouvent, ifpsugnc et invextissemeni its wins pas ntfccssaincmcnt egaus comme 
j Is. le sonl dans une Economic feruide. Ccla vknt dc lc que les pays peuvem 6pargncr cn 
exponent plus qu’ils n'imporlent ou d&trtmrfiner (c’est-l-dine ndduirc lew richesse)- en. 
exportant moins qu'ils n'importcnt. 


12.2. 1 to consommcbort 

La part du PNB utilisde par le secteur price pour satinfain? sex besoins couranis esi 
appelcc la cunsonunation. L L actiai d'un ticket deciJiema, Tactiai d'aJimenls, kshortoiaires 
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d'wi denbste imi I' achat d’unc machine & luver lombcnt dam eetle categoric. Les dfpcnscs 
tii* MfisortimHlion reprise it I till la psu 1 .it Id plus import mile dll PNB dans Id. plnpaft dei 
^vonomini. Aua Elats-lJiSMi, pur cirmplc, In part tin PNB consajclfe 1. 3a consummation 
fluciue eitcn 62 el 69% depuls la guerre de Confe. 


12 . 2.2 L iTwesfiss&mGnt 

La part de la production utilise par les firmes privies pour assurer une production fulmv 
es< appclw I 'i men t i HKi-nn- nl Le* ddpen.ses d'lnvestissemem peuvent ekrc e<ms»tlenees 
comme 3a part du PNB utilise pour acemltre le slock de capital du pays. L’acier el les. 
briques utilises dans la construction d’unc u&ine font partie des dispenses. d’invcstisscmciiL 
de meme que les services fountts par un lochniclcn pour la mis® au poinl d'ordinatcurs 
d’entreprise. La constitution de stocks pair les firmes csl aussi coinplabiiisCc dans les 
dfpenses d’invcsiisseriKni ear amstltucr de* stocks m?ieni pour les firm?* i iruusf^ter un 
Wen de son utilisation acludlea une utilisation future. l.'LnvcsiiswiTient cm habiiuellement 
plus variable que la eorusommation. Aim Ftals-Unis, I’investissemerit (bml) a Bueluf de 1 2 
il 19% du PNB dans les demines unties. Bien que le mot *tnve*li$semeni> soil son vent 
utilise pour dfertre r acquisition par les manages d actions, de dividendcs ou de proprieties 
imsnobi litres, il cst important dc nc pits confondre ec sens commun avee la Jiflinilion 
cconomiquc du mot invcstisscmcnl as taut que eompossmte do PNB. Quand nous achtlons 
one action de la Gtmenlcch. nous n'licbelons ni uu bien. m un service: noire Jtijuisilin 
rle fait done pas augittenier Le PNB. 


f 2 . 2.3 L&$ achats de PEtaf au dSpem&s pubtiques 

Toes les bien* el serv ices urhitlfs par ties uuHh lids ffdf rule!;, rfgionales ou locales soul 
dishes dans la comptahilite naiionaJe comme des achate de F£tnt. Soot inelut.H dans 
ces dfpense* publiques les ddpenses miliiiiines, l' aide publique poor la recherche mntre 
le cancer ct les t'onds publics destines 1 rcnlrcticn dcs autonoulcs ou & [’Education Le 
paiement des transfer!* publics fait partie dcsiMpenscs loiales de I’Etat mass cespaie invents 
tie transfer! is 1 exigent de la part du bent* final re en conlrcpartic aucune foumilurc de biens 
ou de service-*. Dfrs lorn, les paiemenrs de tr jnsfen, tout comme lev allocations de sfturiif 
social?. de chSmagc ou de subsistancc. tie tons pas partie des dfpenses puhliques dans la 
complabi liN nali onalc, 

Ces dispense* tie I’ Elat representenl .iiijour.l' Imi IR% du PNB umfriusun. cl cf 
pourcenlsgc n L a pas bcaucoup change depute la fin dcs arndcs 5U. (La valeur dc cc postc 
Cm 1959 jUir example flail d'cfrvirofi 20%). Lin 1929. pat utintre, le* achate dc 1'FdUl nc 
neprfsentaieni que K„5% du PNB mm Eiats-Unis. 


12.2.4 L ki0rtm4 du r&v&nu national dam un* Aconamie ouY&rte 

Dans une Economic fcmife. tout bien ou service au stade bnal qui n'esi pa* acbetf par 
les manages ou les gou vemements doit etre utilise par les enineprises pour corislrulre des 
usiine.s, invest iren f quipcmeuts ou const itucr des Mocks. Si le* biens <fc consommmiun nc 
stmt pas wmlu* immfdialemenl aus conKommaleurH ou au gouvemement. les entrcpriscs 
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fpeut-elre centre Leur voloritf) les ajoutem w\ slock* cxistmts. gunflant ainsi les 
investissement*. 

Nmr« niijitinpcmcnt mtoic a unc identic forwlamentale pour des Economies Pennies. Soil 
V' njfnMipuiKlMii ;lu PNB, C k k consummation. / I I' invcslisscmcnt, et <?aux ddpenses 
ptibliques. Cimme uiuie la produetitm J'unc iuoiwmie fcrnwe doit cine consomme 
investie au achet^e par le gouvemrment, nyps, jxnn'uns ccrirc 

r =c+ i + a 

Nous averts dirivi 1' identic du rtvenu national dan* uneifHHiomic fermee en supposani 
que foulcn Jcs productions dtaient eonsomrades ou investies par les citoyens du pays ou 
acqniscs pw son gouvcmcmcnt. Lorsque le commerce extdrieur est possible, certains 
pnxluils peuvcnl ctrc acquis par dcs dtrangers et ccrtaines expenses inldrieures peuvent 
porter sur dcs bierts on services produits a I'etranger. L ridentiti du PNB dans les economies 
olivettes montnc commeni le revenu national qu’un pays gagne en vendant ses biens et ses 
services cm rdpatli entre les ventes a dcs agent gcorionuques domesliques ei des- rentes u 
ties agents deonomiques clrangcrs. 

Pui&que les residents d'une dconomie ousverte peuvent ctwisacrer urn; panic de lairs 
revenue it acqudrir dcs importations, soil dcs biens ct des services acheidsi ] 'stranger, ii 
n"y a que la panic dc torn* d^pcnscs non consacrccs a dcs importations qui fera panic du 
PNB national. La valcur dc* importations, notdc IM, doit done ctrc retiree dcs dispenses 
nuiionale* uuales, f 1 + / 4 G. tal i it d'ohtenir la pan dc ddpensc* intdricurcs qui |dnere le 
revenu national imdrieur. Lest imporlahoru; um^liorienl le PNB ties pays drryngers mak pas 
di recrement Ic PNB intdricur. 

Dc meiue. les biens et services vendus il I Stranger L-uaistiiueni les exportations du pays. 
Les exportations, notees EX . represented le momaoique les achats des reside nls£tran$B* 
ujuulcnt au revenu national de [’economic consid£rce. 

Le revenu national dans urie&CHianiie ouverteesl dis ]«rs fgal d La simmc tic* depenxes 
intdrieures et etraugeres consacr&s h dcs bien* et des services pmduii* par le* facteur* de 
production a ¥ inttfrieur du pays. Le revenu national en gconomie ouverte esi alor* egal u : 

Vsr + /tC+ nX - !M. (12.1) 


12.2,5 Une economic ouverte imaginaire 

Pour concrtStiser Hdentitd i’ii.1 ), iitiaginons title 6conomie fennee. Agraria, donl k 
scute production cst Le bid. Chaquc citoyen d" Agraria consomme du bi^ mats chaeun est 
aussi un fermicrctpeul done etreeonsiderd comme unccnineprise. Lest'ermiers investissent 
en mettant cheque armec dc cole unc portion dc la ntJeolte comme sentences all n de la planter 
I'ancide Huivgnie. Agmria a aussi uu gouvemcmcnt qto pr^teve unc panic dc la nccoltc pour 
nourrir von artufe. La prinluction lurale il'Agniria est tie LOO boisKeaux dc bid. Agrwia 
peut importer du tait du reste du rnonde contre des exportations de bit*. 

Nous ne pouvuils pa* eublir le coniple du revenu national d'Agrnria sans connalire 
Ic prix du Sait en termes de bid paree que toule* les composante* de I' identity du PNB 
1 1 2-1 1 doivent ctrc mesurees dans les mcmcs unities. Si nous supposoni que le prix du last 
tfquivaut It 0.5 boisseau de bid par gallon et q«’S ce prix Agraria consiutime 40 gal inn* de 
lari, les importations de kit d'Agraria valent 20 hoisseaux de hie. 
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lx labicau 1 2 . 1 mnnire que Le total de lu production d' Agnina esl de UK) Nsseaui de 
bid, Lit con semination annuel]? es| ;a jmJscnt subdivide en Jem bieris : le HIJ et le tail, soil 
55 boisscaux, dc bid ct 40 gallons de In it fee qui rcvieni en valcui Si 20 btittttiut de bid), 
La valcur do la consummation cn terme de bid cm atari dc 55 -M.0, 5 x 40) = 55 +20 = 75, 

Tableau 12 J Le rnvonu national de Agraria. une ocooonw ouverte 
(boisseaux do bid) 


PH 5 

(production toLale) 


» eonsomnulloifl t Mtveaii s seme'll + 


■Upwi^ts 

pubNquai 


■*■ eaportaklone - Importation* 


100 « 75" + 25 + 110 + 10 - 20 ft 


a 55 btusatfcujs da be * ;0.S bdsseau pat gallon] * NO gators da felt) 
h 0,5 boisaeau par gallon x 40 gaHona da tail 


Lts EGO hoisseuuJi de ble que Agrarii) produit sonl done utilises de la faigon tuivante : 
55 son! consommds par les residents interkurv 15 sonl investis* 1U soni achetds par l Etat, 
ct 10 sonl csporlcs a Tclrangcr, Lc revenu national (V = KXJ) cst Jgal aux, dcpcnscs 
inlJrieures (C + / + G = t 10) plus- les exportations {EX — 10) moiins les i mptirtufl ions 
(IM *20) 


12 . 2.6 La balance courante et t'endettement exterfeur 

Rn n*ulil^„ Le commerce esldrieur d L un pays est rurument ifqu i libnef. E^a difference culre 
les. exporbitions et les import jtiom. de friensei services esi appeife la balance du compie 
courant (on en re Mime la balance coumte). Si nous iuton& la balance counnte CA (pour 
^Current Account en anglais), nous pouvons alors cxprimcr cctte definition com me suit ; 

CA = EX - IM. 

Lorsqoe lc niveau dcs importations d‘un pays d^passc ses exportations, nous dirons 
que lc pays a un deficit de .ta balance courantt . Un pays aura un surplus, de $ti balance 
iimranle taOique ses exportations d^pussem sen importations - . 

L’identitadu PNB.e'ust-ii-dine I' Equation | 12. L ), rmnnlre urve dcs raisons pour Icsqucllcs 
Ja balance courante est important^ cn macroeconomic Internationale. Comine le membre de 
dniite de I'dgalitc ( 1 2. 1 ) correspond aux ddpenses tolalcs sur la production inlcricure. lout 
changemcnl de la balance courante pcul ctrc aswcica un chjmgcmcnl dans la produciion 
fit done dans I'cmploi . 

I In Lmlie i ntd let de I a bala nee eouranlc vient tie ec qu‘el le mesure S ' am plcurcl ItL d i reel Ion 
de I'empmnt international. Lorsqu'un pays imps me plus qu'il n'enpunte, it ucbeie plus a 
Tctrangcr quMI n'y vend et doit d"une la^on ou d une autre ftnancer ee deiicii. Comment 


2 En plus dps BKpqrtplKjns nottj?? rtr Iscns, (il Uff sflrvirws, Is tBlancfl tuurants inAlt l»E Irsnsierts beta unilaWraux. 
dwtnous BMJbt bniyerobl pr4c*Jenirne™i. Ccmrtwci-dflrMua, nous ooruinusrrs LTunwiirn eas crarrsteoa ailn 
51 m phi ter le dtscusB*o<n Nous warrant p*is lo«i comment les Iransferte ertrafth dans le compie coufant loraiue 
it"uk armlysarPnsdarB le ddtail I;: balttim amPncairtn das ptunmBfiEE 
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paie-Ml cel excellent d’ importations une loss qu'il a dpuisg Jes. nessonrces issues de sex 
exportation!* ? Comnic le pays, dans sort ensemble, ne pent importer plus qu’il n’cxporte 
que s’il pent cmpnintcr la difference a I’ (Stranger. un pays avec un deficit dc la balance 
courante devra augmenter du montanl de ce deficit son endetlemenl ext^rieur net- 1 . 

De mcme, un pays qui a un surplus de sa balance couranle gagrte plus de ses exportations 
qu l me depense pour ws importations. Cc pays finance 1c deficit dc la balance courante 
dc ses pancnaiits commercial] x cm leur prclant, Les avoirs exterieurs d'un pays eu surplus 
augmcntcni ear ks pays Strangers parent pour les importations, non emivertes par kurs 
exportation* Cn fmellant des reconnaissance* de dettes qu'ils devrotil lembwiser up 
jour, Lc nusonncmcni ci-dcssus monirc que la balance cmrmte d‘m pays est egale a# 
changemem dam set mw exferieurs net*. 

Nous avons Jcnm la balance couranle ctmmc la difference entre les exportations cl les 
importations, L’ equal ion nous manure que la balance couranle esl aussi egalc I Ea 
difference entre lc menu national Y ct les dcpcnscs dcs residents inkneurs C + / +- G : 

Y -((” + l + C ) * C 71 . 

Ce n’est qu’en emprunlant a, fetranger qu‘un pays peut supporter un deficit dc sa balance 
courante et consommer plus de production qu’it n’en gdn&re. Et s’il consomme moins 
que sa production. il oblient un surplus de sh balance cuvraillc el prele ce surplus I 
I'cxkricur 4 - Les emprunt* cl prets international!.* nni ek identifies uu diapure 7 a du 
cantmerce inifriempturel. Un puyt qui a un delkit dc ml balance couranle importe de la 
eoHsmnnmlmn pksenle et exprate de la consornniaLnm future. Un pays qui a un surplus dc 
son compte courant exponede la eonsommation pntfsente cl Itnpmrtc de la cousommation 
future , 

Alin d'illustrer ces prineipe* reprenons 1 ’example imaginaire d'Agraria. d&rril au 
tableau 12.L La valeur lotale de &a consummation. dc ses invest issements ct tics achals 
de I'Etai, esl tfgale a 1. 10 boisseaux dc blc. suit Hi plus que sa production proprt de IfiO 
boisseaox, Cette inigalik scran impossible dans une ikanomic Penn A? : die ««f possible 
dans unc economic tuivcite. Fa die i. A gratia i nipone inaimenanl 40 gallons de lait, ce qui 
vuut 20 boisseaux de bk main n’ex porte que 10 boisseaux de bid. Le deficit de la balance 
couranie esl alors de 10 boisseaux, soil la valour dc L’cmpruni qu" Agriaria doll contractcr 
a I'tftrangcrct qu’il devra nembourser plnstand- 

La figure 12.2 illustre la f'afon donl un ehapelct tic deficits dc la balance couranle peut 
abouti r ft un important cndcltemcnl exterieur- Cette figure montre la balance cmirarm? 
dcs tlakUni$ depuis la fin dc* annecs 70 ain.fi que lc smtk dcs avoirs exkrieurs nett 
du pays, Les EtiUs-L’nis ant at fait accumuk de* avoirs exttSrieurs subsnmtieEs au tltfbui 
dc* anodes I'ftSO: ensuite un delicti snutenu de la balance uranime s’esi prolong^ dao* 
ties pnufKTrtiDns sans prtkkJcnl j-hrui ce viteli*. Ep 19S7, Ifi pays esl deVeUU ddbitCUf Ml 
vis-i-vis ik J’ifirartger et ce, -ptruf lit premiere fois depuis la premiere guerre mondiale, 

Commc k morrtre i'^tude de cas Elats-U ni s sOill-ils le plus, grand ddbiteur du 

■imiuJe 7»s il dartre dilFidle de me^urer avee preasLon la richesse d'un pays vis-i-ui* 
tie iktraii^er et les observateurs, ne tombent pas, d 'accord lorsqu'il s’agit dc determiner 


D'un aulm oft*, la paya pourT^lt UnanoBf un aetaa a* sa tHience on ytiiiMAt ^gr mpcanHrtiosi^ 

dt» min n-rtdffin un qu'il Annul nttuirtuMa ami ritturttf'irti’fl. Ce pays dimlnuftSH (9- mootanl da Bfl *tctesse aKtSrteure 
nARtt. ta qui nvimL&de&ttitta son andflflamwitmtttleur rwl. 

I i minima ( ' + I ^ iJ r r .i saMvunl dans la tRfrnalura- ruKroAcunaniiquB I'atssoiphon nrinmn. 4 

{|tt« :i: ■'r-ion:!* ! now puuwnn» i 1 1 :- J ■ ■ ■ i r im .-airphis da ,j ::.j ,n ijl- eOiASM* eftnms J diltfteoea SnlTS I* Mvftlu Ot 
rabSBip&an. 
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ivdiiS fevliriflurs wls 

(milliards de dollars) 



~ swo 1 — r~r ~i — — i — n — rm — n~n — 1 — : — f — r — - — t* 

1977 1979 1961 1993 1985 1997 1989 1991 1993 1995 1997 1999 

Figure 12.2 La balance eourante de$ Etats-Unis el leur position en avoirs exte- 
rleurs nets. Uwsi*»s^diedyfe(s eowanto toteaws 1990a rerMfts 
awws m mmm nets m Et&s-Urrls mu point Uu. s fin de ft dtteruw, ft pm smt 
accumM m Mnd&ssmens net wnsldyrsbft | rtjjjprf 06 f&snge t 

Source : U.$, GMiwnent Printing Office, Economic Iniitaitws. mars iA 9 fl.avrll 2001. 


quand les Etals L'ciis devilment un pays detnieur ct quelle esi rumple ur reel Ic de leur deite 
exlcricuiu. Mais il n'y a pas dc douic que k> Eiatft-Unis cunnurenl une grande hflpssc cUns 
leurs avoirs vis-8-vis de I 1 Stranger im cuurs dcs annecs 1980. 


12.2.7 L’tipargne et to balance eourante 

Mcmc 8 ee simple niveau, 1 'identity du PNEi drtjinc bcuucoup d' implications 
importance*, Alin tk pouvoir expJiqner ime des principal?*, d(Jfinis«jfi5 le concept 
d’dparune nulionulr : rcpar^nc nation ale esl la part dc la production Y qui n'esi util like 
ni pour Ea cunsummaiiun dcs menage*. C\ ni pour la consommation die 1’Eiat, C 5 Ban.* 


■' Lii ttKnfUhiliij nnhflrvile amgneane suppose que les actiate da l Etst ih uni pii ulilitfe pour tlirgir le ttw* 
da cap^fli du p*pi£. Nuus survena eafla obnwiKiiori drira notm rjir.1,11 dp r&pafqPG nationals 01 retlrant j&i* las 
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unc Economic Jennie, i'epargne Rationale tst wujou n if gate A tinvesttssemcnl. Ccei nous 
irmnlnc quc I'^cononiie glohalc nc pent accratre sa richesra qu'en aeeumulant du nouveau 
capital. 

Soil S. I'lfpargnc nutiortak (S pour I'anglais Saving). Wotrc definition de S nous 
enseigne que : 

S - Y - C - C * 

Comme ridcTilitd du PNB dans unc dconomic fcrmce; Y = C + I +G> pcut aussi s' retire 
l = Y - C - G r ahirs ; 

S = I 

■cl 1‘cpaigtvc nalionatetknt done ctrc cgalc a I’invcslisscmcnt en economic rerniee. 

Dans unc Economic ferm^e, I'tfpargnccl I' invest issement rant toujours ^gaux. Dans 
unc Economic ouvtrte parcontic. r^pargne ct l j-nvesiisscmcnt peuvent etre difftfrents, F'n 
sc ruppelant quc 5, L’-epargnc nationals dgak Y - C - G, cl - EX — IM . nous 
pouvMS ftdtffmir Tkkntik du PNB <121 ) tomme ; 

S = I+CA- 

L L equiition souligne unc difference mujeure cnlre Ics economics ouvertes el les 
Economics fermdes : one economic ouverle prut epargiier soil ;n deveioppant son stock 
de eupiltit soil en urquentnr des avoirs exlerieurs, muLi j me et anomie fermve nc peitl 
Jtwrgner qtt 'en ddvetoppaal son slock de copilot. 

Au conorairc d'unc economic fennee, unc economic ouverte qui .l des eppoettmitfs 
fuvorabks d'investissement n'a pas berate d + teoeltre son dpargne pour exploiter ees 
opportunity, L' equation einkssns numiTv qu'il esi possible d'augmenter simulfiMtfmcirt 
1’ invest Lssen»enf C( Tcmpninl vis-^-vis -qle reirtngtT sans changer le niveau de l^paigne. 
Pur excmplc, hi la Nouvellc-Zeiande decide de conslniirc unc rums die centraLc 
hydroeiccCiquc, die peui importer les maidriaun n&cs&nics des Etaix-Unis et tmpeunter 
au* nicmes Eurcs-Unis les fond* destines uux puiements. Cette transaction va accroftrc 
I' inveslissemem inter ieur de lu \< imr 1 1 c-Zel unde cur Les maleriaux imporks coni ri hue ril 
it amdiorer Le stock de capital du pays. La transaction Linemen to egalenwnt le deficit de 
la balance couKinte de la NouvelLe-Zeiande, et ce pour un montanl egal h raccnoissement 
des invesiisseineots. Lepurjiue du pays n'a pas dianpe. me me si les invcsUssemenls 
onl cux uugineute. Ccci a die rendu possible pur le fait que les agents ecom uniques 
amcncains ^taient prets a epargner cc qui a rendu dispctiibk p<mr lu Ncuvelk-Z^landc ks 
tessomca ntkessaires a la construction de la centrale. Ce r^uliat est un nouvel exemple du 
commerce intertemporel duns lequel les importations de la Nouvelle Zclundc represemciiL 
do la consommuilion pniscnlc tquajid la Nouvcllc-Z&andc cmpnunc aux Elats-Unis) ct les 
cs;p<TTlations de la consommation future fquand cllc rcmbiiursera Temprunt). 

L'tJpargned’uti pays pouvont ^tre empruntde par un autre pays afin d’ ace mitre sort stock 
de capital. le surplus de La balance couninte est souvenl appek i'mvesiissemerti extdrieur 
net. Cedes, lorsqu’un pays preie it un autre pays nlin d’y fijiancer un invent is^ement, 
unc panic du revenu exierteur ecncre a Lavetttr par f investissement sera ulilistk pour 
rembourser le preieur. L'investLssemem interieur et rinvestissement exterieur rant deux 
Easons ditltf rentes qui permanent a un pays d’utiliscr sa production actucILc pour siccnoitrc 
scs revenus tuturs. 


■iLhifti pLtHiea de la fsoductidn j«ur tdlcoer repargnenatiaiikale La ocmptalXitid nausna>e de la ptupan das • aufes 
pay* dlsllnom la C0n«jnimalHxi pyblkju# d» nni^i^airwifcyyh: tparfloiamiHa. Ins imwslicMnwnli Hiutt pHf das 
enira^riaes i^aiiMidl^Ma) ci induam « de»iier com me panit de I'euaigi w narxmaie. Lea chrf|r«« de rinrweoti&Eiemerfl 
putHia incluenl scuveni loutatoia lea acnaca d'AqLipOTi&rrla mtitalrae 
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12.2.8 L‘&pargn& privee of publique 

Notre discussion de P^pargne n’a pas. jusqu’a present, distingucr les decision* 
d'dpargne prises par lc •secteur privc dc celled prises par 1 "Ftsa. Au trtininiire dies d&i.Hion.H 
d'lpargne prises par le privc. les decisions prises par lc gouvcmemtni stunt louvem hashes 
sur l‘ impact qu'ellcs oni sur l L cmploi ct sur ta production. I.' skunk lie rtvtnu tiJiiorul 
pent nous aider I* analyser les cunm it iravem lesqutis le* decisions d'^pargne de I Tint 
influcnccnl les conditions mstcrt^ccwoni ii|u«s. Ahn d’ util iser 1 ' identity du revenu national 
dc «c(te mankre, nous dcvnHin tout J'abortl Mibdidstr Ikpargne national* cn 4pargnc 
privee ct cm dpargne publ ique 

L'dpufne privet se deli nit cotnmc la panic du revenu dispouibk qui cst ^purgeke 
pinto i que consotnnode, Le revenu disponibk c&t lc revenu national. V", maim les taxes 
notes col Iccldcs park gouvenuemcm aupri's de* manages ei desentrepmev 7*. L'dpargnc 
privde. nuke S p . s' exprime sous la forme : 

s p -i-T- r. 

Vepwjne puhiicjite sc tkl'miL de 3;:am semblabte. Le « revenu » tie L’Eiat cm tc revenu 
net dcs taxes, noti? T, alors que sa *eonsornmation> est constitute par les achats de I'Btal. 
G. Suit S* pour I’c parent publique : 


S v ~T-G- 

Les dens, types dVpargne que nous venons dc definir. Ikpargnc privdc cl I'cpurpnc 
publique. dounctil I'^pargnc Rationale. l in rappel de k definition de I'Cpargne nalionak. 
.S, va permctiir dkxpliquer ceci. Eu se rappeldUt que l'£piirgne naiiottale 5 est egale ;i 
Y - C — <i. on en arrive a : 

5 = V — V - G = iY -T -f'HI/' - G\ = S 1 ' + S*. 

Nous pouvons utilizer let definitions relatives «tur dpaigiics prink el publique pour 
Tcdcrirc Fidcntik du revenu national sous une forme qui peruiei d’aiiaJyser 1'effet de 
Fcpargne publique dans une Economic nuveite. Comme S’ ~ H p +■ S u = i 4 ( '.,4, on en 
JriluiL 

S' = I ¥( ‘A - S' J = I + ( A - a ■ - G) =1 + c A + 1 G - 2\ (12.2) 

I .‘Equation (12.2) relie Ikpargne privde a rinvestissenrem inttirieur, au surplus de la 
hqlancc eouranlc et i. Edpargnc publique. Alin d' intciprrfter 1 Equation (12.2), detinissoriH 
te deficit du bttdgfl de PEtat south la forme G — 7 . suit I'epargne publique prtfc6dcc 
■iftm signe nioins. Le deficit du budget 4c l’Etal nous indique ta mesure dams laqudk 
lc OouvcracTTicnt cmpntrvtc pour finanter ses d^penses- I.' Equation f S 2.2) ntuntie aiusi 
que Lkpaigne priv4e d’un pays peui prerulne trois fonnes: ['investtssemenl intdrieur (IX 
p acquisition d' avoirs exufrieurs [CA) et !' achat des emprunts^mispar lc Couvcmcmcnt 
( G - 7 ) 7 . L'uiiLitede cette Equation cst illusircc par Tttudc dc cassuivanlr. 


E I wta li-:. " moiro IU pUriWiH d*v i Sif.r- pdi TEai. Li: lafmt l'.i'- . ■.■ill'h'-.' .ijss bi&n 

aijicii'rl&s leuf; - ;: i' 1 i"L|i:ii.! t's -ju« locate. 

Dana lkb ftxmonxe ternie® la ftalanw OMiranta rrs! icufjcaas «gah» a isro: r^quartgn {H2) «${ m fir. simplainant 
S'J' mil. if; - t). 
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Etude La reduction du deficit public peut ne pas accrottre 
de^cos le surplus dy compte couiani 

Lt'i Won CJ'Ut exist# #nti# L'4qullibia du rampte courant, i ’ in v e a t Le s e me nt et 
Fepargne privto et pubUqus doanta. par l’6qu*iion (12*2) eat tr&s utile lorsqu'il 
j'sgit de riflAchii aux results ta des politiques et des evenexnents 6«uiomiques. 

Notre prediction en la metiers tie peut s'cLvecer corrects qu'i condition que le 
eompte courant. rinvest&sement et fas taux d'&paxgne a'ejustent d'un© fapan 
coherence airw <»U» Aquation. Comm® liquation deciit un© identite et ne se 
base pas aui une quelconque theqria du cwnpwtemeM domtoim pouriant, 
on ne pourra pie voir lea risuStats des politiques sans certain modi]® d 'Aconoml#., 

L'4quadon (12-2) eat une identity car ©U© doit 6tre inclu&e dans tout module 
ieenoibique valabie; mais il exist© un grand nomb-re da mad&les coherent svec 
oett© Aquation. 

L'txBinulB dee trfferts des deficits publics sur i© compte courant constitue une 
bonne illustration d* lA difficult^ da priVblr las effete dee politiques. Pendent 
radmuiUltation Reagtui. Audibut des azuiAes 1980, les Etats-Ums saciifterent dea 
taxes etaccrment cert&Lnes ddpensee publiqtiee, c e qui g£n£ia a la fois un inarms 
deficit gauvernementaL el un dMrtt du oompt# courant an foita exoisaance. Cea 
ivinsments engendrArent ridAe qa« les dAftcrts public et du cample courant 
Ataiantdea deficits «|uoiaBux», tons deux prtncipelement Lnduitspar les poLLtkouee 
de Reagan. Si on reecrit L'Ldentiti (12-2) sous la forme 

CA * S v - l - ( G - T). 

on voit comment cels. a pu ae ptoduire- Si le dAficit public augments {& — T 
augments) et que 1'inveatisBement et l'epaxgne prices me bougent paa beaucoup. 
le surplus du coir.pt e conjmn! va diminuer a pen pres du mime mcmtant que 
('augmentation du deficit fiscal Aux Etats*Unis entre 1981 et 1985, le deficit public 
if ©at aociu d'un peu plus de 2% du PNB, alars qn© S 1 ' — / diminuait d' environ 
ml dorm pouruentage du PNfi, le compte courant passant alars d'un equilihi© 
approximate a -3% du PtlB ( les variables de(12 -2) sons exprimAes on pourcentage 
du PNB pour facilite? la comparataon] lies loi*, la pi -Miction de deficits jumeaux 
n'Atait pas trap anomiale. 

L'hlataire de la thecxtie das deficits iumeaux peut sArieusement nous induire 
en erreur. pour tent, lore que les vaiiations dee deficits publics menent a 
4,m- changements plus Importants dans J up nr gnu privie et la campoitement 
d'investissement Un bon example do cea effets eet donnA par lee efforts men4e 
par let pays euwpAene pour r&duire lour deficit budgAtalre public avani le 
lancement de ieur nouvelle devise, I'euro, en {anvier 1999. Gramme nous 1© 
diacutexons dans le Ghapitre 20, l’ Union Eurcp6enne avail decide qu'aucun pays 
mumbie dote d'un large deficit public ne puunait adopter la nouvelle devise 
lois de la premiere vague. Au fui et a mesure que 1999 approchsit, on vit les 
gouvetnemenf tuiop^ni faLre dee efforts fr4n4tiques pout iiduixe \m deperuras 
publiduet et accrofue lei imm. 

Selon 1® thdorie de# deux deficits, le eurplus du compte eouiant de I’UE devralt 
fort augmencer en fieultat du dhangement fiscal. Comme le montre le tableau 
ci-desaoua, rien de le sorte ne s'est prcduit. En Europe, les deficits publics out 
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I 


chut* d'envinn 4,5% dis production, dan <{u* 1 a sutpitiic du compt* courant 

restedt IdentLque- 

L® ubliMu »Mntt4 la principal* raison die ce faibl* change-ment : une forte 
b&i&gp® du tftUH d^paig n<t pnvte, qua a decline d'enviran 4 % de la production 
— tout awtanf qua 1 ' a vgme n tatLon de I' epargne piiblique. > 1 . L' inv b b tis a b men t 
n'a grimpti quo legirinwnt $ l' 6 paque). Danas ce cas-ci, Le comportement dee 
^parrjnants pnv£g O’ 1 ® fait qua neutraliser lea efforts du gouvemement, pour 
icaottre r^pargne national#. 


Umon Eump&enne { m pourceotage cftj PNB} 


Ann** 

CA 

S' 1 

/ 

G - T 

1995 

0,6 

25,9 

19,9 

-5,4 

1996 

1.0 

24,8 

19.3 

-4,3 

1997 

1,5 

23,4 

19.4 

-2,5 

i m 

1,0 

22,0 

20,0 

- 1 3 

1909 

0,2 

21,B 

20,® 

-0,8 


Sulbca lOrftiniiMkm toe Economic Coopemlkwi and Oovaieipnwn, oeco ficcncmw 
Outoofc MHdfeernbra 2000). Annew Taw&iuK 2?. 30 M Mr pirwesafwmflni «t*ni ealuil* 
CWime nfeuflj). 


II est difficile de savoir pourquoi cette compensation set uiivto, nuns if V 
a un certain nombre d'expiiaitionH probables . L'un* eat ba&A* sui la th^orit 
eooncmique. connue sous l« nom d’^bciuivalanc# f Icardi# Att#» delta*** at deficit* 
btldg^tlirea. (Oit a doiUl£ & la thOorie le nom d# Hicordo, le mflins Davad Ricardo,, 
qui aveit ddcouvert L'avanfage cornpaiatif — rappelons-nnus 9a cbapitra 2 — 
aloes qu'U ns croyait pas fui-mome sn r equivalence ricardienne), L - ® qui valence 
ricttidienne cnouuo qu* 30i*qu* E* fOurMMnMlt rMult dll fence* «t acerott P<? 
ddflcit les consommaveurs anticipentqu'il* suwnU payer des tanas plus 4l«v4«s 
plus tard afin d'^quilibrer la dette puhlique. Par anticipation, tis accroisaent 
leur prop re ipaigne (pnvee) afin de comps riser la baiase d'epargiie publique. 
Far contra. Ses gouvemeznentB qui abaissent. leur deficit (des kus accxoissent 
r-epargne publique ) am Orient Se secteur prive A abatsser sa propre ipargim 
O ual itati vein e n t p ai 1 ant r c e a t c o qu ’on a letifmvA on Europe i la fin d#s 90, 

Lee etudes statistiques europienneB montrent. pourtent. quo I’Aquivalence 
ricardtenne iw tient pas vraiment an reelite. La plupart das economists!* 
n'attribu&rent pas plus de la moitii du declin do i sparg ne pnv6e europ6eime 
aux effete de Rioirdo. Gu'est-PS qui AXptLqu* Id test* do didin? A la. fib 
des unii« 1990, Lei veleurs de* avoirs financier* «urop6en* augmeiUaient en 
giniral, diveloppament qui *e nouni»»it en parti* de I'optimisme quant «ux 
effets ^oonora.k|iies binifiques de la mo-nnaie commune. 0 est probable que la 
eichesse des men ages accrue a ete nn second facteur explicatsf de 1a baisse du 

tain d’sparqn# europ 4 exs. 

Comma L'epaigne privee, I'inveBtissement,. La balance courante et I* deficit 
public sent des variable* d6termrin£e*en commun, on ne pouna jamais determiner 
la caul* exact# du changement du compte couwi) an uttliiant ridentit4 de 
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l'£quaiion (12-2), NJulilinoiils, ridentiti dsuino ana ttnicturg esBentintle pour 
rfefl4ehii nu oompto cOurHnt et tour on des in-dices utiles. 


IZ3 lm cofflpt#® la bakine# dm payments 


Dans la section pnA^dente, nous avons analyst Its u ompos an ie sties complies iiaiionaux : 
la consoimnatMin, rinvestijisemeTii, les achats tie riitui ei la balance ccuranie (qui mcsurc 
I'investissetneni extdrieur iki d'un pay a ou, en d’aiitres mots, la difHfieiice enirt se* 
exportations et ses, importations). Fn plus des complex nniionaux, lex tjscoiiouiislcs cl 
les stall stlciens de 1’Etal calculenl aussi les comptes de la balance des paiemeiws : ib 
cnrcgistncnt ain&i en details la composition de la balance couranle et les nombreuses 
inn^ciions qui la firranccni. Lc grand public sc pnSoccupc bcaucoop des ckiftrcs de La 
balance des paiements, cummr lc rnonlre I’int^rel qu’y portent les madias, Mais la press? 
confond parfbis les di ff^rentes mtsurtH relumes ;llix dux de paiemenls inlcmaliunaux. 
Devrions-nnux a j nsi nous itlfolerou nnuxn?joLiir lorsque la manchette du Wall Sueci Journal 
pretend «Ij?h Euis-Unis eruegistrem un deficit record tie lenr balance des paiemems« ? 
L'ne meilleure cnmprflieruiiotfi ties complies de la balance des patements va nous aider £ 
mieu* e valuer Its implications des transactions Internationale* J'Ltti pays. 

Les comptes qui component La balance des parements d'un pays reprennenl i la Ibis 
les paiements ei lea recedes du pays dans ses relations, avec L’tftranger. Toute transaction 
qui conduit is un paiement it des dlningers esl comptubilisde dans la balance des pmemenlx 
>ous la forme d'un d0ii ei recoil un signs nggaitf{-). Toute transaction qui abouLt a une 
rcccttc venant dc I' Stranger cat crrtnic sous ta forme d'u n credit avee un signe positif (t-k 
On enregistredem sontes.de transactions Internationales dans 3a balance des paicmenl s ; 

1. Les transactions qui impliqncnt ('exportation ou I 'importation dc bictis ou services et 
qui des lors cnincnt dircctcmcni dans lc compte courant. Quant) un Fran^ais import? des 
blue jeans amtfricai ns, par exemplc. la transaction enlrc dans la balance des paiements 

des Eials-l Jnix jitiuK ta forme d'tH credit au compter cost rant. 

2. Les tranKaciions qui impliquenl I’achal no lit vente d'acllfs. Un aellf concerns mutes 
les formes sous lesquelles la ricbcsse pent clre detenue, cotnme la monnalc. Ics steaks, 
les usings. La dclte dc l’ Elat, la terre, ou mime des timbres postaux rarcs. Le compte 
Aittliickr tie la balance ties paiements enregistre tops ks achats ou vcnles d’actifs 
financiers au plan international, LtHM|u"un Amtfricam achate unc usinc en France, la 
irunsaciitm entre dans 2a balance ties psiiements des USA sous la, forme d'un debit an 
compte financier. II pent sembler bizarre d’entrer I 'achat d'acufs avec un signs ndgatif, 
et la vente avec un signe positlf. En fait, ies achats sont des importations* et les ventes 
des «expofta(jons» du point de vue des Etals-Unis ton donne ainsi aux transactions 
conccnuJcs lc mcmc signe que cclui qui esl donnd k unc transaction d ’importation 
(— ) ou d'ex portal ion (+•> enregi^rec dans lc cnmptc courunt. I .a difference entre ks 
exportations el les importations d'actifs pour un pays cst appelde la balance du ainlplc 
tiuia ’icier, iw plus brievemcnl le comple briarscier, 

3. p'llPlres activities SC traduisaru par des trijisfens de ricbcsscK entre pays sont reprises 
dans le mnpte cnpitBl. Ces mouvements iutemationaux d’ act its — qui sont gdndrale- 
inent faiblesdans lecasdes Etals-Unis* — different de ceux qui sont repris darts lecompte 
financier. Poor la plus grande part, ilt provicnncnl d’ activilds en dehors du marche 
ou rcpHscnh'nt 1' acquis itirm ou la liquidation d'mlib non pmduits. non liiunriiTs el 


Copyrighted material 



] ? 3 1 es campfes cie to batorce dm pcnemenfc 357 


tfventucllement intangibles tcomme les droits d’auieiirsou marques cmnmcf dales ) . Piu 
cxcmplc. si lc gouvemcmcnt dcs Ktam-iJms renonce a un milliard de dollars de la dette 
qnc le Pakistan kur duic h rk'hcsse dcs Eiais-Unis dimirvuc dc cc milliard, qui esi 
comptabilisd sous la forme (Tun debit de tin milliard dans le compte capital den Etafs- 
Unis. Donnons encore un autre exemple : si un Su&lois vient s' installer m Elats-Unis 
el apporlc avcc lui IUl> 000 dollars d'aclifs de son pays, cela se traduira par an cn&tii de 
100 000 dollars dans lc ccunptc capital dcs Etats-lJnis M 

II est plus facile de camptrendre les mdcanismes de la balance ties picments si «n se 
rappel le ia regie oomptahle simple tie la double entree : sJmjue mmwction infematkwak 
enlre aulifmaliquemeni deux jma dans la balance dex paiements, sine Jins en taut que 
CrMf el suie fuix tto lam que debit. Ce pfiiieipe dil calcul de la balance ties paiements 
n^cessairement vdritid car chaque transaction a deux faces : si on achfcte quelque chose* a 
un agent deonomique diranger, on doit le payer d’une fa^on ou d’une autre, et cel Stranger 
devra a sow tour ddpenser on girder ce paiement. A tin dc clarifier comment ce principe 
opere, prawns tin exemple. 


72.3, l Exempted de transactions en paires 

On peut montrer par quelques exempted eoutimem la cnmpiuhilik en panic double 
ItHKtienne en pratique pour Id balance des paiements. 

Suppose/ i|ue vans uLheiie/ une machines ^enre k I’cnmcprisc ililicntK Olivetti pour 
u.ne valeur de 1000$ que vmjs pave/, avcc un cheque. Voire paiement pour l* achat du bicn 
a un resident Granger est umiptubilis^dunsla balance couranlc amdricainc avcc un signe 
n^gaiif. Mai* tsii va £tre inis le credit eorrespondant dc compensation 1 

Lc vendcur Olivetti aui Etats-Unis doit faire quelque chose avec le cheque, disoris qu’il 
en verse k mtiRCu.ni. n-j einmplc Olivetti & la Chase Manhattan Batik a New York. Darts ce 
oas, Olivetti a aehetd et le Chaste a verwlu un actif urnc i ku m. n sutvoir un depot bancaire 
dc JOUOS,. et cette transaction se iraduit par un enJdit de 1000$ dims la balance du etimple 
capital dcs Eiat&’Unis, L'opcniiort se iraduit done par deux Ventures comptables qui se 
ctimpensenj dans la balance dc pwycmcnl des EtalS’Unis : 


Credit D&bit 


Achat d'ttne machine it define (cuntpie courant, -1000 

importation amcricainc) 

Venie d‘un ddpfti binicaire par Chase tcomptc capital, +1000 
ex portal ion d 'un acti f US > 


!l Jusquan juifat 1995 . Ih Etato-Unis ettssatont tou1« les IranEacftons son wnne ownpte oourant soil tmrmn 
CQfTipte ::.i "ii-.il. y l-.:i hj 1 S dikfet fanatort rapAoJ !■? i^irir iK qui nut mairUBnan) mcKG tfariB to r . o pto 

tnancuf el pour to ocntpie counam, des Mmwits qul sort maanrananl inserils dans to eomphi tauatil. Ainci, i>-. 
inetonnfq i^tn njmptoMw to ^noncifflinn k ur» sfcffit du PSWatan. p«laa comme «tB*npto, 

mmma tin liantihMl UuMilL tortur du PakiAbin qui iinH i+i toscdl SOUS to fdnrv n in drr.ii d‘W «Nliand dans 
to com pie coi. n_ to ctiaogwwnl do ctosafflcaUMi a uno borma raaon . 1*4 irvishrb i'"m ■ r i , l : ■ : i . l . . ■ :: :i : -" 

■n dehors des mSoamemes de rpartfto. lesqu&ls frepiSsanlmt pnodpatementdBschflrflemanti dens la fnopndia 
d'Mlile autolikm. Qui aHfe&tai* to bian <Ja la pidlHse> ties ulm, hi Hm sdpHar da ■ mnstort* cptnrtt. qm qtneciiem 
cflHe Imb le reveau el la p*oductan das nalkuns pandasi la pOricdeo. Vsir Chrisbpis^r t B*cm. -U S Nqmq|ioiig| 
T-;l m en:. ■ J.: , vm.i - -:I CKiirralc:, far 1SUS' 1 MB- , .Sljn^y' t?f Current Bwnose i ■■lli-- 199B1. p 61 
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Comme autre cxemple. supposez que vous rallies un voyage en France oil vous payez 
20GS pour un bon (finer an Restaurant de riiseargot d’Or avec voire carle de credit. Votre 
paiemeni, qui cst une ddpcn.se do tourisme. cs| complabilist comme unc importation des 
ElltSrlfiljs cl cst done un debit cn compte courani. Ou vimt le enddit numpSUttOitC ? Votre 
.signature *ur la note Visa pemiet au restaurant de toucher 200$ {en fait, I' equivalent en 
monnaie nationals I de First Card, la sncL^le qui j emits vOlTe Carte Visa. C’est done un 
aclif, en r occurrence une creunce sur un paiement futur de la pan de First Card. Ainsi, 
Inrsque vous payer votre re pas £ [’Stranger avec une cane de credit, vans vender un acid' 
au resident fran^ais et engendrez un credit de 200$ au cntiipte capital de la balance des 
pai Gmen|$ des EtaJLs-Unis. Lex debits el credits compensatoinj s s'inserivent com me suit 
dans ce ch ' 



Credit 

Debit 

Achat d’un repax (compte couranl. importation 
de service US) 


-200 

Verite d'nnc creance First •Caul (compte capital, 
exportation d'aclif US) 

+200 



Hnikont, imagines que votn oncle Sid de Los. Angeles aeb£u? une action 
rnHivulLument bruise du gcaui pci roller briinnniqyu British Petroleum par son agent de 
change, SA Route de la Faillite, pay ant 95$ avec un cheque tin? sur son conipte auprL's 
de celui-ci Par ailleurs. BP depose les 95$, que Foncle Sid a verses, a son propre comptc 
aux Etals-Unis ii la Second Bank, of Chicago. L L acquisition, d une action par l'onde Sid 
cnee un debit de 95$ dans le compte capital US (LI a achet£ un act if & un resident (Stranger, 
BP) landta que le ddpot de HP a sa franque de Chicago constitue le credit compcnsaloirc 
{BP a augmentc les actifs atncrieains qu’il detient). L'ctTct double de la transaction figure 
chacun cede fois au compte capilal. 


Credit Debit 

Achat d’une part de BP par Oncle Sid -IIS 

[>£p6t dc Pondc Sid £ la Second Bank of Chicago +95 


Finale men!, ctinsideruns comment les coillptes de la balance des paiements des Plats- 
Unis saint alTectiJs lorsque les hatiques americaines remetlent (c’est-il-dire qu’elles y 
jumincent tout honnemeui) 50005 que leur dolt le pays imaginaire de Bygonia. Dans 
ce esi, les Etuis- Unis font un transfert de capital du montant de 5LHXJS a Hygonia. ce 
qui appaialt sous La forme dt’ unc inscription de -5000$ dans Ic comptc capital Le credit 
eomespondant est inscrit dans 1c compte financier sous la forme d’unc reduction de 5000$ 
dans les aclifs amdricains ddlenus sur Pftrtnger (c’est la une exportation* nette d’ actifs 
qui esL inscriie done avec un siguc posit if dans la balance des paiements). 


/rip hied m 
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I 


Credit Debli 


Remise de ddte par tes baquei amtrieaincs -5000 

(compte capital, transfer! amdrieamj 

Reduction de& chances bancairea sur Bygonia +5000 

( corn pte lioander, exportation d’actifs US) 


Ces extmplex niLiiarcni que de nombreuses circonsiimecs difftfrentes peuvent affcctcr 

la manure dcml Line lifm^clion engcniirc lex i^ritures coatpenxifcijres, Nous IK sommes 

jamah surs oil le cote eompensatnire d'une inscription sera insert* mais nous pouvons etre 
sOiS qu'il st iniuveru qaclqu^ part. 


12,3.2 i'ideniite fandamentale de la balance des paiements 

Comme toutes lea transactions Internationales orient auiomaiiq uement deux entries 
^qulYalcntcs danx la balance dex paiements... la balance courantc cl celle du capital 
x'^uilibncnt nrfecxsaircnicnl : 

Compte courant + Compie capital - 0. (12.3} 

Cette identiie pent ausxi s'cxpliqucr grace aus liens cxlstant entre 1c compie con ram 
el les emprunux et prtts inlcrnalionau*, Comme la balance eourante est le change men! 
survenu dans La richew extsJrieure nelie d’un pays, elk est obligatoirement tfgalc pour un 
pays donn£ a la difference entre I’ achat d’actifs en provenance de I 1 Stranger et la vtme 
d' ad Us it I’ Stranger, soil la balance du compte capital avec un signe moinx. 

P-assorts mainlenant 5 une description plus detail leu lies pastes de Ij balance den 
paicmcnls. cl ce cn Hllustrant par lea comptes des btats-Unis en 2(XX>. Lu tableau 12.2 
reproduil lex Valeurxdex Iranxiictionx Internal iomtles des EtatS-Uniji pour CCtlC iinncc-la. 


12.3.3 La balance caurante, une fais de plus 

Comme tm I’ a monlrS prtx^dcmmcnl . I a ba lance courante mesure les ex portallonx nettex 
de hienxei services. Ij: tableau 1 2.2 i rvdiquc qee Its cx portal ions dcs Etals-Unis ont atleinl 
14)4,9 milliard! de $ en 2000, ulorx que les importation x iflaient de 1797, 1 milliards de $. 
Comme lex importations induisent des paicmcntxa dcs Strangers, elks sont compobilisdes 
avec on xigne nirgulif (voir Luhleau). 

Les comptes de la balance des paiemenis rgpartissent les exportations el lex importations 
en trots categories plus precises, La premike categoric concente le commerce de 
manct hantlixes, soil lex exportations et lex importations dc biens. La seconds categoric 
COUVne ft i ntivmu d’ittVttliSMrtttttl, OU encore le paiemenl dex intdnets el dex dividends 
entre pays. Sri vous tklenez parexemple une action sir le capital d’une iinue allencmde et 
que vous reotvez comme divide nde unc soitimc de 5$, ce monlrat eittre danx lex coalpits 
dex Fmix-L'nix xoux la forme d’un rcvenu dlmeatuKrat d'une valeurde 55. La demi^re 
catfgorie ext tknomm& mxf; wrWcejct inclut dcs posies comme les services juridiques, 
lex d£pertxex dex lourixlcxou lex fraisde transport, 
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Tableau T2 2, La balance ctes payments aux Flats* Unis en 2000 
(an mittmrds da dollars) 




Credits 

Debits 


Compte CGurmni 



m 

F.zjHtrfiilit/n), 

ttom : 

+ 1414, 9 



nwrchandiscs 

+ 773, 3 



!*crviccH 

+ 2 l Ki . 2 



revenue il'invesliswineiil 1 nv 11 ' 1 

+ 345, 4 


m 

hnptfrtulitws 
dtml : 


- mi. i 


niiirvhandi 


-1222,1 


services; 


-215. 2 


igvrtgn il'un l--,ii wrikin (piiytJsh 


- 159. | 

(3} 

Tmnifertt flt'fj uniiateraux 


-53,2 


Balance eouranl® 


■ 435.4 


H1H3H3J] 




Compte capital 



W 

Compte financier 

-MX 7 


(5) 

Aivrn emeriatins a l 'efrtmaer I aceroisMimcru J 
dnnt : 


- 553.3 


actifs oEhcick tk reserves 


- [1. 3 


.iM 1 1 l > l . aaiift 


- 553.0 

res 

Aiwn rin tnj>rrx rj*r fiwt t, . I'mx i aeCTnisNCiucui +) 
di >.R i ; 

+ 952,4 



a^ctf* L^flivifL Lk reserves. 

+ 15,9 



autres ,ia.K 

+■ m.5 



&atonco do cental 
i(5) v m 

+- a 



Erreur statistique 

Isomme ; ■ 1 A (fl) « sign# muersd] 

+ 35. « 



S<hik»:U.$. DflpaUrrflfit ol CofmnwH. Sunny d Current (hifinets, guni iwi. L«t to Rune pwwit 

r-lrr ri— f'^-r !.■; dm, ; :nnrir ■■ pi niscn (h ■'. ,ji <in:!i!; 


Nous nulunri'- (Jans ic yompte tovriinL lt;s revCAiis suf lex tnvtHlLSJitiftenis ^CTaflgeft 1 
CH cffcL Its pjiicTTttnts d‘ in Lionels el de dividend?* tumptnsecu le* services founds par 
les inve.Hii snemen[\ dirangetv. Laniqti'une societf aiudricaiiie conslruit par exemple une 
install jcioti ay Canada, tes services prodLieaifs que cetie installation genftre sonl consi.<kfr& 
aiiinne une es ponaiion de serv ices des U S A vers- le Canada, et ee pour line valeur egsde aux 
jtmfils que I’usine prtuure a «in pnjfrrie tai ri‘ amtfricaie. Pour ne*ter coherent, ee* profile 
dnivtml elre indus dan* le PN B amfiricai r\ et non dans- le PNB Canadian. Le PNB SC ddfiflit 
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tn eilei par rapport aux biem ei serviits gdikrtfx par lev facteur* de production du pays 
en question, mal* on ite specific fxn que ces. facieur* doivent ctre utilisds & I'intcrieur du 
pay* concern^. 

Avanr de ealeuler La balance courante. il nous taut inclurc un autre type dc transaction 
Internationale, que nous avons Jusqu’ici ignontfc. Lorsquc nous avons discuttf dc la relation 
enire 1c PMB et lc revenu national, nous avons delini Ics. transfert* unilateral™ cntnc ties 
pays commc dcs dons intcmaitcmaux. c'cst-S-dinc ties paicmcnt* qui tie correspondent a 
I 1 acquisition d'auetm bicn. service on setif- Ich transfert* unilai^rau*. nets font partie I 
la fois du compte cuwra.nl et du revenu nation*!, el 1’ identity V = C t / + (1 + C-4 evt 
conscrvcc si Y gst interprets commc lc PNB ptux lev transfeits nets. En 2000, la hulance 
am^rtLiiine des transfer!* uniLjuiraux valait ainsi -53.2 milliards de dollars. 

Le tableau 12.2 indique pimr 2000 line balance euurantc de 1419,9 - 1 197, ] - 57.2 
milliards de $ s -435. 4 milliards de S. soil un deficit. Lc signe ^moins>‘ signific que Ics 
paiements eewrants. ont depasstf Ics recedes enurante* et que Ics, residents amifricains ont 
utilise plus dc production qu'ils o’en out pruduit. Ces transact inns de conipte counmt ont 
du ctre poydes de qudque maniire et done I ’enregistrement de ces -435. 4 milliards doit 
erne eompensd pa# un enregi.stnemenl de +435.4 milliards, de 5 dans 1 'autre partie de la 
balance des pt Ucmcutt qui esl le compte capital. 


12.3.4 £# compte capital 

Si [in neganie le cooqNe capital au tableau 1 2 2 poor I 'an 2000, on voit que lev Eluls- 
Unis v ont re^ti des transfer™ d’aclifs au compte capital de seulenaem 7(X) millions de 
dollars ou 0.7 mill Lard. Ces montants regus par ics Etals-Unis constituent un credit de la 
balance dcs paiements et y sont inherits done avee un signs posit if. Apr&s b avoir ajoutds 
au ddflcll marque par le compte cminint, nous voyems que les besoms den Eluts-llnis pour 
couvrir lews paiements a 1 Stranger out etc 5 rdduii trfes ]£g£rement, soil de 435,4 milliards 
de dollars, a 435.4 - 0,7 ou 434 J milliards dc dollars. Commc Ics recedes dtrangcres 
globalcs, des Elats-L'uis doivent cgalcr les pavements I 1‘ctnmgcr pour chaque armec, lc 
postc dc -434 , 1 milliards dc dollars doll cine compense par un postc dc +434, 7 milliards 
dans le rente de I:l balance tie ptiiemetu, sole le compile financier. 


12.3.5 i# compte f nancf&r 

De meme que le compte cmiraru esl la difference entre Ics venlcn dc bicns el services 
des dtrunjgeni Cl lev iichalj de biens et services qu\m en recoil, le compte financier mesure 
ia difftee entre le* ventes d'actifs i I’ Stranger et le* achat.* d’actif* qu’on y fail. Lursque 
lex F.taUi-I J nix cmprunlcnt un dollar aux (Strangers, Lis vendent a ccux-ci un jtciif, suit unc 
promesse qu’ils paierom un dollar, plus les inldrta, dan* un avenirdamn?. Cette transaction 
intcrv ie nt darts le compte 11 nancier avec un signe posit i fear le prdt cst 1 u i ■ me un paiement 

aux Etais-Unis. ou un tlux financier entrant . aussi appek quciqueldis unc entrdede capital. 
Mass lorsquc Its Plists-Unii font un panel a des elriingers. un puiemenl enl fait a ccux- ci et 
le compte financier e&t ddbitd. Cette transaction implique l actui d'un acuf i de* dtrangers 
ci cst appelde un flux financier sortant (ou alternative mem unc sortie de capital). 

Pour con virir lc deficit de leur compte courantetde leur compte capital de 434,7 milliatd* 
dc dollars., il fallaii aux Bttits-Unis des flux financiers entrants du myrtle moniantien 
d'juiTcs mots, leur* emprunis nets ou tcurs ventes cfactrfs aux Grangers devaient atlcindre 
le montant de 4,34,7 rnilliard* dc doilarK. Nous pcjpvoris ,i nouveau nous rcpottcr au 
tableau 12.2 pour voir Urt quoi ces flux linanuicrs tftttrablS ccmsislerent. 


vriahtea 


aterial 
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tableau fail la distinction entre rrccroissernent des avoirs financiers localises I 
I - r*irimgcr ckicnus pur te* Rtats-Unis (qui corisi itwent des sorties finitscidres et figunent 
done avee urv signe n^galiffel 1'accruisscmcnl dans b aclifs localises aux Elat:# Unis 
dtemu par ]*^trsuigcT(qui wM de% entnfes financiered cl sent comptabilisds avec un signe 
pwilif), 

Comric on Ic voit an tableau 12.2, les actifs amcricains detenus, a L’^tranger augmen- 
terent de 55X3 milliards de dollars, constituent line entree de - 553.3 milliards dans, la 
balance des patements des Elats-Unis. Les actlfs Strangers detenus par les Etais-Unis 
augmcnlfercnt pour leur put dc 952.4 milliards de dollars pendant Fannie, et ces achats 
figureni duns le* complex avec nn signe posi i if, I -c soldo du compte financ i cr cst done dgal 
i 55.3. 3 + 952. 4 = 399. I milliards, de dollars, soil un surplus. 


12.3.6 l erwut statistiquG 

Nous iihoijliswins & un surplus du comple financier de 399.1 milliards dc S ay lieu 
dy surplus, supcrtcur. de 4,34,7 milliards qo'ort utiendail. Si chaquc credit tie Sa balance 
des paienients gtJnfcre auiomatiquenurni un d£bi( comparable, ttviw-vcma. comment cetle 
difference csl-elle possible ? Lu raj whi vient de ufrque 1' information sur les articles de dcM 
et de credit qui dcvraicnl se compenser pour une transaction thinnee pcul etre collective 
i jyjtir de sources differtntes Ptermns l'esemple de iruignditMCOpes exp6dids du Japon : 
lu valeur de I’ importation i d^biter peui venir pur exempli* d'un rapport des douuries 
ajitericaines tawMs que la valeur u erdditer correspondani att cample capital petit venir 
d J uQ rapport d'une hanque des USA ou le cheque du r£gicment a <St£ cbfpos^. Comme 
ces dkinnees proviennenl de sources dlff^teme^, el les peuvent dtffgrer an niveau de leur 
dtiiinilion, de leur precision, et du moment de leur enregistrement : en consequence, la 
balance des paiements s'iqtsdtbre rare merit dans les fails comme die le devra.it en theorie. 
I jcs ctwnptables wforccntw les deux panics des complex iUdgaliscrcn ajoutam aus camples 
une (scrreur ’iLutiMique *. En 2000, le* transaction* internal iocaules, non enregi stupes (cm itMl 
eiinipiilfiSrr) (Hti deplete lieu k un d£bii tie compensation de #35, 6 milliards de $ aux 
fiats,- Unij,. 


Le mysttre du surplus inaoquam 


Ij! mnndc prtx dans sun ensemble ess une 
economic femux ; I’tpargnc mondial? doii done 
etre eg ale a rinvestissement mondial el les 
tkpenses mundudes a La piadurliun mundiak. 
Les pays pris iwnkinreni peuveni avoir des 
surplus w sites deficits site leur balance cou- 
rarue shr d'invtstirou d'emprunter d I'Aranger. 
Comme les prets d'un pays correspondent 
m empnints dun autre pays. Is somme de 
to us les ctesCquilibics individuels courants doit 
ntkessairemBnl vakur juVru. 

lit en realist '? Les glalistiqucs des balances 
efiurtuitra lucLcniidus umnEtefflqtie Ic monde prls 
dans ton ensemble commit un deficit subslanliel 
en eoinpte uoufiutt. deficit qui i’m aeent 


f.irtcnwnt au d^htit des an rides ^0 at qul ess 
teste etev4 degwin, Le tableau ei-dessejus donne 
la mi mine mude des balances courunites pour 
1‘ensemble des pays, depute 1979. 

L ample ur des differences globaks reprise*, m 

tableau cst bicn plus important? qye colics 
[muv^es dans la plupart des hflJarees de 
paiements publines. Comme Its etreurs positives 
et jtegati res s' amnuLent lors, tie- la Rommatioii, des 
(karts (k ce(le amplcur renfaroent is crainle que 
les sUilbliquea relatives aux balances couiames 
matiififkidcs — sur Icsqucltes Ira deekteufs 
poliliques basenl leurs d&iskmv • — re stmt pas 
mini pf^cist* qye cata. 
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Meswe de la balance courante mofuJiale, 1900-1 994 fen milliards. de da liars) 

1560 mi 1562 1986 153-1 196= 19B6 IBS? 1563 1569 1990 1991 1992 1996 199-4 
«,3 -1MJ -SIm? -73.* M.fl TS.7 -gj '78,9 -*.2 .126,0 '110.2 '99.0 -99, 7 -5ft 3 

Source : Foods Mwktaira Indereiahoiiai. Ffcrspecfivss dconeomjues .^ondsie* HMJfMW* TaBeau 
AM Oclnb-e 1 997. labinau A27, (CHn 2000. !a£Husau AM. 


Qu^esE-ce qui pjturiul expliquer le -deficit ih^i- 
TiquomonC impossible qu'i.m ttlrosivt dans les 
thi (Tres unndiaux tk la balance connate 7 Vmb 
premiere reaction piurra.il cine de lime porter 
Ic chapeau aux cttcuts stalisliqueH qui affnclcM 
Ic-. cmlipres i In rrvi'uu teUiurtul cl lLc la balance 
des piiiemeufs darn les diifereim pays, Fn 
fall, k* facteur temps iniroduit nine tli flic ultc 
sUppfenicTlteiiC ; les biens qui purtenE (Tun poll 
& la tin d une annee cumpluble par exeinpk 
peuvent ne pu&aueindni leur destination Li temp* 
pour clre enregistr^s hi merne wimSe dans Le* 
MaiiMiqoes du pays imponareiir, 

[.l- reermrs general it des amamalieK eomptabLcx 
commc ccIIch que noun yqkhis de citer n'expli- 
que cepcndant pas ptsurquai Ic rratuide pns dans 
son ensemble dfevftil elre cundnuellemeiiL en Je- 
fkil (pJultii qu'en sUfplusJuu pOtnfqUOi cc deficit 
devraii avoir tripk au di'bui cks anikes 80. Hire 
hypothise plus plausible relic le surplus man- 
quant a une cause spdeifsque, a savoif des diffe- 
rences do CumpiabilisiLliOrt ..!H niveau national 
qui eonduisent ii un enregistrenrent systdmais- 
quement ereond des flux. inlernatLafiaux des re- 
ventis d L imerin. Les nSvertui d'iODMt oblePus de 
l^Eranger sun! inreiitemL declares pur le bethili- 
eitfinj aUA aulunlifs de von pays dkmjeine Dans 
beaucoup de cas, ces paiemenls d"mk : reL sunt 
direccemeni vrcdiies a un eompEe biincaire diran- 
ger ei ire iraverseiH m4nw pas Its fronufenes. Dfcs 
Inn, i] y a tine iciwianoe comprehensible a ec que 
les Mux mlernatkinaux d'mtercl vr tradutsent par 
une balance glubale nOgAive. 

I ,es taux d'inierel mondijux oni giimpc forte- 
menl a pres L'Jjqi ct Pamplcur de 1’ecart dans la 
comptabiUsation des paiemcnEs d'inierel inon- 
diaux s'esl accrue du mime fan. L'hypothfcse 


iinpulanl T^carl aux paienfieins d'ml^reb. per- 
mcl done d'expliquer potenlielkffld rtCCfOi^ 
«mait du diffivii glcibid. La baisse des im*. 
J'iislerel mondiaux apres t'ourntt une enn- 
Mnnalian partidle de ertte hypathese : le deti- 
cil du eompie enunam moindial a djniinud for' 
tement pendant que Its taux d'initSnSi ehutareru. 
Les donncci uSreneures ion ri nuenl aussi le ret- 
ie j-uue par Lei paiemenls d'mlentlv Les taux 
d”inl«irel uu^inenlerenC dan% la phi pari d» pays 
i ndusErialisrfs i purtir de 1^87 eE ceci cuniribu;i 
4 plus que doubler I'cciiTt dans les paieiuenEs 
mondiaux. L'iiupuci cons itk rah le de cec effei, 
qui couluiiil a une discordance encore plus for- 
te que le maximum de 1Q82. s’expltqiu: par le 
volume heauenup plus eleve des acrLfiet passifs 
intemationaux alalindcsannces HJdh L.adelcn- 
te g^nirnlisee des taux d’interft apnes t qui 
I'uftfntd 1993 lorsque I'Eurupe se joigniE au 
cwranc (uo«r chapiire 20). esi dairenKni uiu- 
/ icc i la notLvelk haisse dans le dehcit mondial 
en comple comnL D r au(res Facteurx. intervien- 
neni probableiiienL. COAUIK une ^lude du Funds 
MLm^tiire (ncemaurhital {FM!) I’aexpliqik darts 
un rappsiTt sur L'ccait du cmnpte courant tvair 
les, lectures ciunplememaires i, 

I x FMI a rtwfitril que les piiiemenl s d" intercts ex - 
plaqueni sans doure une bonne panic dc lx diffe- 
rence. mats que plusieurx aulres faeieurs son! 
aussi en jcu, comme par exemple I’enrrgistne- 
men! des frets manEmies. 

Eu eff«, uire grande panic 1 de la floEEc ntanCumc 
rnmndiale est enregj slide dans des pays oil les 
gains Faits sur Les frets nc sont pas transmis au 
FMI. Cev gams nx.m cnregiHlrds consliluent unc 
pan mipumute du surplus nrendhtl Utiinqiuml. 
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News n'avons en fait aucun moyen de savoir comment aJLouer ejcaclemeni cette diffe- 
rence entre Ec enmple courant ct 1c comptc capital, (Si on lc savait. « ne serait plus one 
erreiir !!>. Le compie d 'op&titiciiis en capiul L-oniient sansdoute 1# part la plus impedwnte de 
cetie erreur, pnisqu’ll cm notoirtmenc difficile de gander wte trace precise tie* transactions 
linanciferes comptiqu^es qui existent entre let residents de diffigrents. pays. Mais nous ne 
pouvons en conciure que lei entrees nelies de capital Pure at exacte merit de 35,6 milliards 
de £ plus £tev£es que ce qui est enregistr^. Lx oompte courant pent aussi fttre suspects. 
Les comptables nationaux considerent que les donntfes sur le commerce de marchandises 
sorit nclalivcment (tablet mats que les donnges sur les services me le sont pas. En effet, des. 
transactions de services comme la prestation de services financiers on la progranunation 
informatique peuvent 6chapper I la detection.. 11 est portico] tenement difficile de mesurer 
avec prec ision les revenus d'inkrSt el les dtvidendes intemalionanv. 

12,3 7 l&$ transactions tur tei wwrvm officwlim 

Les transactions life aux operations cn capital presentent une grande diver&ile mais 
I’ une d'enlte elks s’&vere asse/ importance pour mgnier une discussion sdpar^c- CfllcH'i 
cuneenie f achat nu la vente d' avoirs nfli riels de reserve par k“s hunqiur* centrales. 

Lu hu ll que trnlrule d'unc ^Continue est I'mslLtulion nesponsuhle de la geslbn tie 
1’ulTre de monnaie. Aux Etals-Unis, la bnnque centrale est le Systemic de Reserve 
Federate f Federal Reserve Syslem), Lea reserves officwlb inter nationals sent des 
avoirs exierieurs detenus par les banquets centrales, comme poire pour la soif, contre de 
mauvaises surprises ec onomiques. Autrefois, les reserves officrelles giatenl principalement 
composes d'or mais tiujouid hui dies ineluent Line part nihsi untie lie d'acufs financiers 
dtrangers, spgdalement des aciifs en dollars ankricains tels que les Boris du Trdsor. La 
Federal Reserve quant i elle n*a qu'une petite panic de ses reserves ufficielle* en avoirs 
autres que for: ses pcopres avoirs en dollar ne sont pas comptabilisds comme des reserves 
Internationales. 

Les b&nques centrales ach&enl ou vendent souvent des reserves intemaLionales sur les 
marches privgs des aclifc aftn d'Lnflucnccr les conditions macra&onomiques dc leurs 
economies. Les transactions offlciclles dc ce genre sont apprises des inierventioiis 
dffitfcltessur k march# dtiCltatilges. Les interventions surle mar ditties changes peuvent 
influencer les conditions ittiwrudcunomiqnes car elks constituent un des moyensqn’a la 
banque centrale d L injecter de I 'argent daus rdcoooniie ou d’en retirer de la circulation. 
(Sous expliciccrans plus loin les causes et les consequences dc ces intcrvcnlions. 

Des organismes gtaiiques autres que les banques centrales peuvenl tklenir des reserves 
cn devises et inf erven ir oilkicllemcnf sur les marches da changes. Le Tnfj>or amdricain. par 
cxemple, possidc un Honda de Stabilisation des changes* qui jouc parfois un role aclif sur 
lc marchl des changes. Comme les actions de ce type d'organiume n'oni d" habitude guere 
deffet surl'offredenwTiTiaie, noussimplificrxitis wtrc analyse (lursque cela n *i ntroduil pm 
de ecmireseruO en supposani que seule la banque centrale ddtient des reserves exubieures 
et peul intervenir. 

Lxmqu’une banque centrale achfete ou vend un actif Arranger. La transaction -est 
compiabilisee dans le compte d' operations en capital du pays, tout comme si cede 
transaction etail faile par un citoycn privti. Expire itons le cas d‘unc transacticm dans 
laquclle la banque centrale d'Altcmagnc (la Bundesbank) acquicrt des avoirs cn dollars. 
Prvnons IVxemple cnmrrcl (fun coneesdonnuirr americain de Volkswq^a qui imporie 
Une Volkswagen d^Allemagjne vers les Erats-Unii h. II r&gje celtc voiture avec Hi cheque 
dc 15 000S- Mblkswagcn nc ddsirc pas conscrverl 'argent cn dollars In Bundesbank 


riqhtei 
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quant 6 elte uecepte d'&lunger « ehfeqoe wntw dc la mnnnait? aHemande, Les 
Internationales de la Bundesbank vent alors augraenter des 15000$ suite 4 I' operation. 
Centime Les reserves en dollars de la Bundesbank font paitte dfi* avoirs allcmands lotauK 
sur les. Etais-Unis, ces dciuiers wont augmentcr dc 15000$. Cette transaction esi done 
enregistrte pcsitivemeni pour 1 5 000$ dans le comptc capital dcs ttals-Unis, contrcpanic 
6 renregLstrement de - 15000$ dans- lc comptc cowrant du fail de F achat dc la voiturc 1 *. 

Le tableau 1 2.2 donne I'ampirur et le sens des transactions dans ies reserves ofilcielles 
en ce qui concern* Ies USA en 2000. Les reserves officielles ties E tats- Unis — - soit Ies 
reserves inlcrnationalcs ddtemues par la Federal Reserve — on( augment dc 0,3 milliard 
<ic $ Irappdons. qu*un sigoc negatin' sign i fie un wcniKnemeni tics actifs qne ies Etais- 
Uid* diltiennenr sur I’^iranger, ce qui catyetpond 4 une ^importation » d'actift venanl de 
retranger). Les baitques centrales 6trangferes ont acheie 35,9 milliards de $ a ajouter 4 leurs 
reserves. ^augmentation nette dcs enhances cirangtrcs en m^erves officidks sur les USA 
fflotflj I "augmentation nette dans les reserves, oflficidlcs am^ricatncs constituc la twkm re 
dps tmaswtuuix offirieUes : cell sc traduit en 2000 par 35, 9 - 0, 3 = 35, 6 milliard* dc $. 

Ce sold* de 35,6 milliards de $ peut servir a tnontrer comment le deficit de 3a balance 
courante des USA a die convert par tes autorilds monilaires ameneaines ct Ctringtrcs cl 
par les autres prctcurs. Dans Fcxcmplc donne plus haul, la Bundesbank a indirrete merit 
linarkv F importation Minencai nc d'ane vniiuit allemsnde pour une valeur dc 15000$, 
et ce en acqueratit un ddpdl dans line baique nmtfricairtt pour 15000$. La ctmwepallie 
camptable tie la balance des transactions ofticielte* est appel6e la fiwlanee des regienmeots 
officiate ou plnssimplement la balance des pafements. Ceite balance est egak 4 la somme 
dc la balance courante, du comptc capital du comptc financier cn dehors dcs reserves ct 
dc Fcrreur stall sllquc ; die indique le d£s6quilihfr tie puirmcnls que les, Uansaclitms sur 
les reserves offkielles doiveni couvrir. Ainsi la balance des payments ameficaiiw dealt en 
2000 de - 35.6 milliards de $, soil la balance des transactions sue les reserves ofilcielles 
avec un signe oppose, 

E-jc tableau ll 2.3 reorganise les prind pules categories du lubleau 12.2 : il met en lumiere 
le rfile des transactions stir les reserves oRidelles pour cmUer l’dcan entre le deiidi 
couranl ei !e surplus du compie capital en dehors des avtrirs de reserves. La balance ties 
paiemems a jou6 un rile hi&iorique majeur dans la mesune des d£stfqLuhhnesde& pa.ieme.ms 
internalionaut et die continue a jouer ce role dans de nombreux, pays.. Une balance de 
paiemctiUi negative (soil un deficit) pent iudiqucr une situation dr msc;«la signific en 
effel que ce pays liquide sen avoirs inlerniitiunaus de reserves ou s’endeUe vis-a-vis des 
autorires mongtaires ^trangenes. 

CfflUtne dans le cas de ri ‘import* quelle mesune xynih&ique, dependant, la balance des 
pajemenLs doii Sine interpretive avee precaution. Si on repfend I'exemple de ia vuitbK 
Volkswagen, la decision de la Bundesbank d’accroftre ses dep&is anpres d’une banque 
anrericaine de 15000$ acecoli fe deficit de la balance des paiemenis des USA du m$me 
mcmlant. Supposons mainlenani qu’au lien de ee ddpftt, la Bundesbank decide sir placer 
scs 15 000$ i la Barclays Bank de Londres. ct que cette demibre depose ce nvontant 
aupris du Bankers Trust dc New- York. Les cntnfesdc capital aux Etals-Unj&en dehors des 
avoirs de nf serves augmenlenl afar* tie 1 5000$ el le deficit de la balance des paiements 
am6ricaine me s’aggrave pas. Hn reality cede «<am6liorationw dans le niveau de la balance 
dcs paiements n'a que peu d’inieret economique : cela ne change en effet rten pour les 
Ftats-Unis tdon quits cmpruntenl direetemen! a la Bundesbank on indircclcmcnl via une 
banque londcmieune. 


*■ 9i vous-avez bian c®«pUb, voub dswi alors poiMuir eosgnllQii«r pourquoi to m*nw s^tuenoe tffteUons anWn* le campt* 

aSemflnd ^ iRrgmefilfir (Je 1 5 WiS Bt *V\ ®nipt^ fin <JBP*W A »«ISS«r ^ srste# rwftsnf. 
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Tabtasti 1 2 J La- pakvi ate fa balance des ?£gfatmrri$ officials des £ms-Um 
pear 2000 fan mtihwtis de dolfaf$) 




Credits 

Debits 


CompW courant 



m 

Expormiienf 

+1414, y 


(2) 

fmporUitittns 



C3& 

Tmnsfrni nr fj wijj..t. rv.-m 


- 53.2 

(4J 

Awin mtftimm A IVnttng rr (accnoissemeni I 
{(!)*(?> + (3)| 


- 435,4 


Compte capital 



m 

Compte financier (A raxcimim des fAsetvss) 

+0,7 


m 

Avoirs ain£rioins i I’SUajigcr (ras b reserves) 
faccroissejnent -) 


-553,0 

[ 7 ) 

Avoirs ^Inngen aux Etats-Uius (sans lies reserves) 
(iKfroi^itKiti +) 

+ 916,5 


ca) 

Balance <lti capital tsans b reserves.) 

m + PM 

+ 363. 5 


m 

Erreur ^talislique 

+ 35,0 


Cio> 

Balance des reglernenK officids 
[(41 + iS) + (8) + (B)| 

Transactions otftchths #tw fas f&mtvm 


- 35,6 

tii) 

Avoirs (rfRcick amiricains h L'eiLr anger 
iaccroissement -) 


- 0, 3 


do til 




or 


0,0 


cl runs ife lirage vp&iiuua 
’poaiiiurt de r4«p*s an FMI 

+ 2.3 

-0-7 


-4cviws drangtres 


-1,9 

m 

Avoirs nflieiclv tftran^ens apx EtaK-Unis. 
(ac era is sc merit +) 

+ 35,9 



dcnl 




-obli gallons gouventcntcij talcs- amfricaines 
-asrtres titres publics aiudricoins 

+ 29, 5 

-3,5 


deuts bvnciirta uf^rinints, 

+ 5. 8 



non comprises aiiSeus-^ 




-autres 

+3, 1 


(t3) 

Balance drs iraisaccljons officicllcs 

+ 35.6 



[(ID + 02)] 



Source : U.3. D^parireieal -ofl Gwnmera, Sorwpy cf Garret# thtsjness, avn? 2001 . p T9, 
pewtrt d#f®r»r des swttos du <iit dw iironsf? 
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Etude 
d© cos 


Lea Etots-Uftis sonHls l# plus grand! debifeur du monde ? 

I,e Bureau de I' Analyse Economique (Se BELA) du depa element de Commerce 
amoriesin contrite lea wastes operations de collect* dedorcufeespaur te confection 
de* camples antori cams de revenu national et de pnoduit at lea statiatiques de 

balance das paiements.En phis, le Bureau public des estimations annuelles de *la 

pomtron an matters d'investissement international das Etats-Unis* — la richesse 
nette du pays vis-a-vis da I'etranger. Ces estimations ant montr* qu'A la fin de 
1993 , lies EtatB-Unis a valent une position nett* de richer vi*-A-vis d# 1 'te 4 ng*l 
a^gatiwa bten plus grave cue celle de tout autre pays. 


Mou.s evens vu ant e n e ur-em e nt qua la baLanoe cauiante masura le flux de 
cieances r.ettes sui la riches se etiangere qu 'un pays acquiert en exportant plus de 
biens et de services qu'il n’en imports. Cellux n'estpas, cependant, Is soul facteur 
qui pi&voque un changemeifTt dans It richest# d'un pays vis-A-vis d# Iteanger. 
En plus, d&a eh*rig#m®iits dans le prhc du marehb das aetifs pi*e*d#mm#iH 
acquis psavsnl alltrer 3a richesse nstl« vis-i-vi* de I'Stranger. Loisqus la bourse 
japonatoe a psrdii plus de la medtl* de ta valour outre 1990 ®t 1993, pet example, 
les detenteuts europAens et amArlcaiiu do titra* japonate out vu to velour cte lours 
crAanees sur l@ Japon dftgringoler et la richesse nette 6trang*r# du Japon s'asi 
accrue d' a u tarsi. 


Le Bureau doit ajuster la valeur des creances eadstante-s en fonction de tela 

gains e«u pert#* de capital, event d’airivei a see eitteauont d® In richesse netie 
6ttang*t# des Etats-Unla. Le Bureau dorm# actueUetnenl deux eatimeuons de 
to richesse nette 4trang*re de® Btats-Unis, estimations qui different dens leur 
traitement das investiseements Strangers directs (voir ehapltre 7 }. Juaqu'en 
1991. les Invest LEsemantE directs Strangers etaient lvalues A leur pnx d'achat 
htetoiique. ctest-ft-dire d'ongine- Cette pratique soue-estimelt le vateur de la 
richesse nette etiangeie des EtatB-Unis car la plupartdes investissementB directs 

Strangers en Anterique evaient 6tt fait* plus ^comment qu© tes inveetissemonta 
directs amtecains A I'teanger, et les vaknus de ces invest teguments out tendu A 
i'accidltie awe le temps. Aujouid'hui 1® Bureau utilise deux met hod os ddferen tes 
pour determiner l« valeur actueUe des investiwements directs Strangers: la 
method# du coflit ctttfiirt, eaten tequelte tes investissem+nts directs sont *valu*i 

bu cout d 'achat actual, et te methods de la valeur du marche, qui veut 
mesurer le prut auquet les invest LssementE pourraient tee vendus , Ces: oifithodes 
peuvont m®n#r « des Avsluadon# different** cat I® co&t de remplao#m®rii d'un 
investiseement direct particultor et la priar si on Se vendelt sur 6® match* peuvent 
tee dhficiles a mesurei. (Lee donneee sur la richesse tearugieie nette r epee tent ess 
* la figm* 1.-2 .S sont to* estimations au oenlt couiont). 

Le tableau 12 4 reprodult to mentor* dora L# BE A, dens ses comptea, a fait sm 
ajustemente eflit d'dvniuer to position nette des Btate-Unis vte-A-vis d# Itotrangei a 
to ftn d® 1999- A pwtirde ees aetteiattens de to riehesee Atrang^re nette pour 1998 
(-illl.B mil Is aids en coOits courants ou -1407,7 milliards en valeur de marche], 
Ee B£A (colonne a) a scmstiait le ruontant en. 1999 d'entiees nettes de capital 

eux Etata-Unis de 32 J, 4 milliarda de dollars, solt to soimne d«* klgnes 5 et 6 
du tableau 12.2. (Votia rappelez-voua pour-quoi une ante de capital w#ra les 
EuatS-Ums Cr*# un® reduction de touts avoirs nets vis to- vis de rteangei 7). Le 
BEA a ajuofe ensuite to valeur des avoirs pr*c*demm*nt dAtenut en, function des 
differentss evoluufms dans tours prix en dallat (cotennee b, c, d). 
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Suite a cea changements dans las rood®® 4 '^mluiition, la riche*** fltrangftre 
necte das Etate-Unis eat tornkee de mom* <le* 323,4 tnUUnrd* d© dollars en 
nouvelles entries nettes d# capita] en provenance de l‘itiang«r. Sur base de la 
methods devaluation des inveetLaesmeiits directs au eoftl eourant, l* BEA sstlmt 
qua la richeeae etrangfere nette das Etats-Unis Gtait an 1999 de - 1082 . 5 mUlLoird* 

de dollars.. Slur base de la valeui de marc he, le BEA BHtime ia richesse eti any ate 
jLcf.e it uni niveau plus alev 4 , soil 1473. 7 milliards da dollars. 

Cat endet dement e'avet* plus; important quo 3 e dette total!© 6trang6ie du« 
par tous las pays en d^vploppepiant da l'hgira*ph£re oueet, qul m m outsit A 
764.5 milliards en 1999 . Four oamparer css chiftres, II eat qepend&n! important, 
de r&Bliaer qua la detta nett© ameriraun© vis-a-vi* da l'Gtranaer (en coilta 
oourants) represents!! settlement 12 % de son FIB aln?s qua cell© de ]" Argentine, 
du Bresil, dp Manque, du Venezuela et de* autre* dAbiteura de 
□uest repiiisentait 43 % de Leur PIB global 1 Done, la dette exteneiura am&iioatEie 
repr6aante une pen* da revanu Man plus boss* qua cells da see voiain* du sud. 

Las Etats-Unia sent cartainement 3 ® plus grand ddbiteur du monde. Mole 11 
u'y a pa* da quol * 'planner car I® PNB amSrleein art Agelement to plus grand du 
monda at l'AmGriqua n'a pa* h ernindre d'etre dan* I'incapadtd de rembourser 
ses dettes exterieures. Bappekme-noua auaai que I'emprunt avtfirieur n'est pa* 
to jjouis 'j no man vaisy idee : un pays qui e mprnnte a lelranye r pour rnener des 
inve s£ lb B am e nt s imerieujs beuutiques pout lemboursei ses cieancisis et fane 
encore du profit (dt&pdtre 7 ). Maiheureueemant pour Ses EtatB -Unis, La plupart 
de leur* empruhi* Grangers au cotir* 4 m omifre# 1980 out ftn&ncA lea deficit* 
budgtitaires du gouvemament plutAt que des uieesttaaaxnenta. com me l‘a moiure 
la derniere etude da caa. Lbs futures generations amertcainas vont des lora faire 
lace a un ree* fardeau pour rembourser la delte etrangOre en resultant. 


Tableau! it* Position fatematianate des rmtseffessmsois dds Oats-iMfe m 

fid (fSrtrtdS, HWSt 7999 frlhlHOrtS d$ 0 QN 0 t$) 


r cnrtrwee (evu* 
p cflfftreft prwtaariM 

1. r^pr*§«Tf1e li t BSiin® cm f:i; pisfl« uir ta ffidlHsiii»i *5 
■iff i danutt *rangSr« i.-i moon Ji.- laur fftapprtdstton 
sun Ibuh de c*iar»ge KmcanlH. 5. 

5 ineijt WS rfunpemflmtE prajr wuvertljra. crsfciJ slHtiFfc' 
::jr rl pUlr*s ■pjiIfrnBfSj tin -i:; ir« vilr-.ir dea; asriPs 
a. ra»&te tas ctengonien^i Sara- la valour du stack dor 
.-/tif-io? ©n rawer das HtdiHlwn* d®n& la pra radirtfS 6 

.ic I'dt 

A. ndlit m.ir- tei BDusaipIktns de -j :ip>ia> i des 

■mutdans. linmoides ntamflanmafes j ?1 n wanwr oe 
dttrw cie*now ifes aocofds inlew^UwBUF 


fint ncaniw qu'elto Slelent dues atu etals-Un* our 
Oea per«de-5, e^ceda-n. an an. EiocM Lea tMHee de la 

tian-wtnp pwrro mcmAUe dwa la tr-.xn n‘a¥t fi.-.r, 

raaA. 

ndut rensieltiement due I'ernpruntaur «eul canirafflii»i- 

lpni*ra, ms »r ci*on. nsn*t»ifrwr «n HI pretp^g men- 
■■. mu not ,d niiji' i.sii! f|'u- iy:; ‘ cn; du nt.yi par h 1 

iranatarl da btens « bwvLom 

r*i.enii+'&erTiss« Opb unffaiianiffms du gw^wnffmiripi 
iricrmiL'i asosttida 4 das easgaba da vmIm i-m mtl a 
«j autres ?rartEa€ii®ns rtoltseea a^ec eu a twers dee 

»g»yir«!!5 cfiK'fflllar, istnmgiffHi 


Some ' U S 'beowtnum of Cuwneiee. Bureau Ob I'Anetyae Eooocmtqw, Su’vay^rVreik SunnK«.KHiiet MOO 
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Resume 

1 La macraGoononw iMemalkjfiata funtgresse ay olein ample* de ressew&e* fedomkiue-s rams et a 
la alaMit# d#s pfix pour I'apteemble 6b rdconomia mondiate. Lea comptes natw*mix of ses comptos 
daJa trabrwa despaiaments nefldtert les structures nallonale* des (Hpemes. el lauis impacts sur la 
plan Irtemalional, tfl dibs lOrS sent des outib essentia I a pour r analyse macfodcong m iq u* d'feonemiEB. 
cuvartes et in ' e rde pen dan te & 

2 La Prodwt National &mt {l*N8$ (fun pay* esl 6gal au revenu per^o par sas taclaurs da production. Las 
comples nafonauic rppartsssant Ib revenu national salon la genre da dapansas qui la ginerem. sod it 
consommation. /imtes^iMamanf, its achats * t'Etat, et it batane* cmimrtm. La produii mterieur brut 
(PtB), egal au ptodwt national moins Ibb recettea nettas des reveng® da facteure fn provenance da 
ratrenger, meeure la produc&w eftsetute a rmtorieur dea trofitiire* du pays. 

3 Dans as fc&nom® fermda au commerce nlorralona . fa PNB ds>it 4tre consonant, inwasll ou ttequis 
par ritat, Umvestissement permet da transformer I© produit d'aujotud'hui an produit pour 1‘avanir at ca, 
an utiliiant ta production actuette pourconstraira des equip-emems et dea installation? at cgnatiluer den 
stocky Dans gne $wnoma farmed. I'lnvestBiMWflt esL la S«ul «»yen d'GjMr^ner au niveau g-oba ; 
dd§ *bri, I'nSpatpne tofcate forrrte®' par Jse sedteure privte at public, c‘est~d-<$ire I 'kpargna natkmafa, doll 
&tra &ga§s A rinuesliSMment. 

4 OanS une eccromie ouverta, la PMB nl dgpl p la gcjngqresmgrlsgn,, plug, finveslis&emert. pk*s las 
achate da rE&at. plus las exportation*. nettas da bten* at da senricaa. Lee echangsB ne dchnant pas 
§be i^ilibfbfi £i I'eobnomki s la possibilltd cfemprunterpu da pi'fterpy rgptp du monde. La diMreme® 
endte <v:.. exportations <s&t tes isbperlaiiosHg, d'yn pays, cj balance ecu rente, eat dgafe a la difference 
entre Ip production d u pays at S0« ulllwallw IWai© du dims fit tilt services, 

5 La balarnca edurflrte eat auKr agate au pr&ts nets cue le pays accords A stranger. Au opnfraira 

(funa aconomia farmea. I'dconomie owarte pent 4pargner en irwaalisaarw a rinWHour ora r«id*fiaijr 
tfw pays natoiale esi par ecns&juem 4gale k VinwsliasemBfrt interleutr plus la balance 

couranle. 

$ Us do balance das pai#t»anis ddcvwnt une imap d^aiifte de la composHkMi es du 

FinPAP&mern du fiorr^te courani. Toufe Iransactkjn entre ur» pays efl !e reste du mondi est^megiptri# 
dans lea camples de sp balance des paiemante. Le»co«»pt»ssontMst-s *uf te plntipe suivanl : tout* 
transact km oomKiisani d uo p«iemont a d« itmngars t»i|y#e ntvee un sign® moins. aldfs qua iDuda 

transaction oonduisanl a une leoatla an prowenarce des ^bangers esl entrde avec tin ssgna pus. 

7 LM Irunsachons Sur les biers et es services entrent dans te cample couranrt tie la balance des 
paismenSB ; par contra, las ventes pg lea aebflite iesTematronpi^ sont corT^jtaEn^M darts l& 

ctwpfd capital 1 . Tool doffed (ki COtnpta cdurant doildtre compenad par urt surplus equivalent du compie 
capital, et tout surplus du campte courent par yn ddftcd du compie cwital. Cette caracrtnsttqua r ell&ie 
la Rail quo r&tirt ontre has reeettes rfoxpartatiadts et les dOpenaea d'impanaikwa. doit dine csjmpense 
pat une prameos* da fempoureemenii de la cfetWrence. ev*c avMnM en gftngrai, 

R L« tfantactions sur im actite iiUftmalionauw axiculOMr par les txmquos centrales sont induea darts 
te compto capiial. LOrequO une banqua centrafa eftectus sur tea marchas prwdf. one transaction 
portanE Bur des acids en devises* carte transaction esl sppelde rirrt*FvenfiynT pflfcfftBe sur it rmrCM 
00 $ changes. Ces «n*rw»rt!iofi® sort impodartes-. «n ettet too tsonques eontroloe peuvunt lee uiiiiser 
pour modifier la quantity de monnaie an drculaiicn. La dafanca oe paiemettis d'un pays esl en ddhal 
torsqys le pays liQjaide ms /dsefves btemfUionaits ou emprunte i dae betK|M» certifies 

#tmng^reS ; bite CfI en si.wptys [tens te cas conlraire 


Copyrighted material 



Tewnesctefr 3 ? I 


Termes clefs 


achats de I’ Ef Eat 
ULtifs 

balance ccwranlc 

balance de* rtgktrtOHs offiuieh 
ton balance eta payments j 
huii^uc ceiilrnk 
l; impl nhilik ’ifllionate 
ccmtpte capital 

mmgate*: de la balance 1 des paicmcols 

conwinmuliurt 

deficit bud^aire public 

cnEffe lie capital 


dpai^nc nationalG 
epasme pnv^e 

intervention officadk 
star 1 g mardne cfe changes 
invest issen»eni 

maerrkoonomie 
microeconomic 
produit imkneur brat (PIBJ 
pnjduiT itaUOri&l bust IPNB) 

ivserto yflk’ielks 

kwh naiiuwl 
m 'Hi u ck capital 


Problemes 6 resoudre 


11-1 Nws WW I# CMteswe Qua ie» wmples du PNB pemetturt dfiivrteT up EkaibSa etjmpn&^e car to 
incluent seultment la valour das lm SI UTYices fimt& vuridus SuT I# STOWM. L# morstarrt des 
importatmna rtdu dans e calcui du PNB de vrait-il des (tors comprondre seu >emen1 ies importations d» 
bi*ns alto service® finite- *1 provenance da rtiflwtgar ? El quedlriai-voua du Mportalkww? 

12.2 L'uqjaiiun {12.2} 4taWH, que pour nfeulf® i# deleft: d* son compl* cmiraN, pays dolt auomanler 
jm^aqmprhrtt, r*dulr*s«invMt[M*m*nte int*rt*un h oij nMuiro son <$&W\ budgtlair*. Fourteen, 
comma nous* I’avoHs «xpltc^ ctana I'ftude tie esa des batoncas ccuranm paporsaiga at amGncaine 
pour tea armies USD beauoemjp d'inlBifesi&te avatemt rMommamJ* d'hmpourCM lantrlertiona -;u- lee 
Importation* an provenance du Jepon el dee autre s pays, at w Hfin do nWuke le ddfirtde la balance 
Cduranto dM EMi-Unte. En qu& des berri6i*£ ius Impoetattose plus strict «e fcus USA, irffluart«rtiisffil* 
alles lepargne pnvBe, I'nvestisseroent intaneur, et lie deficit public a^Sricair ? Eet-il vnai quo des 
raslrlctkim an matte re tflmportatton* vort itecesMlnsmonl rwulro I® d®tet d® la balance raunart* 
des Ela:s- Ums 7 

1 2.3 ExpSquaz ddcfiman? chaeun* dto® transactions suwaaites g^niro deux anirda*. — ur credit ei un dOba 
— clans las ccmptes, 6e la balance des p®iam#wis amem&w. et dassez chacune das entries : 

a) Un America'^ achele une actfoo d'u ne er.irepnse allernande et la pese avec un cheque libelle su r 

sen c®miaa aapnkt d'y^a Iwirsciua shjI®s®, 

b> Un .America in achfele ur* aclkn attemanda at pane le wnde^r avec yn dique Hr# Bta ifiae bflfsqu# 
am*rteairb9, 
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c) Le gouvernemenl trangais emUepnend une intervention offideite sur la meichd das changes ; il utilise 
tes dolors Cfu'il ddli&nrl dans une banque omObcairto pour acheiar das Irenes fiangoiE auprte da 
s#s 

d) Un tourist# cte WiroU (USA) cilne darts un restaurant chic d# Lyon {Francs) si paw au@c m cart# 
da CnMit Visa. 

6 ) Un wiicul&isr tairtcw ni wi partieJps a una taira vdieeia da Loftdres a E y fed goffer son meiteu# cabernet. 
f> un* gains am#ncatne iocalisO* «n &an0s-B<etagn«i uMliSd to avows Kxau* pwr scNto to 
mac-banes sijppfemen&aiFSE 

1 2-4 um New- Ydffew wa dsns I# New Jersey afin c achere- un rep^tortel^phorisqg# efun# valeurds too®. 
La Societi de New Jersey epi 'Mend ces r&penrfeurs ddpo&e to cb&que Cfe 1 &0S sur un c&rTrpta qu'elle 

possdde dans one eanque do New Y&rk. Comment css transactions sontselles compiabiiisdas dans 

fee ctamptes.de la defence dee paiememts de New Yort be de New Jersey ? Comment le seraient-elles 

3i Is New Ywssai® await payii m trqtwfe ? 

12 J Le pays da P&eunfe Mrit um deficit couranl de 1 milliard d# £ #i un surplus d# son compile capital «n 
dehors dee avoirs de reserves de bUO miltonH da £ en 2( 302, 

S) Quell# elait I# balance q#s, ppeemems d# Pecuma er 2002 1 Qu'airiva-E-il aux avoirs extarieurs nets 
du pays ? 

b) Supposes qua (as- banquet oerdrales rt'acffetertt ni ne vftndont fee artifs de Ftecunia. Comment tes 
raserimes exteriBoreE tie la bancue centrals ds Pecuria OfitHSlteS rfwtga en 2002 7 Comment tttla 
iniervenbon oftemli* ooraiH-otle oamptawssse dans iss compiles de la balance to payments do 
Bec-unfe 7 

e) CoKmant votre reponse a Is question ib; va-i-eie changer e tes banq jpe centrales arrangers 
avBient acfeeti pour 600 millions tie $ dTacMs de Recur#*, w» 2002 7 Comment m achats ol'iririi.': 
pnt-tls #1# crinip 1 .tpihf.fi f. dans ies wrapt# 5 de la balance des paiemenls 7 

d) gtatyiss#? la. balance ftes pa emems -d# Peounia an 2052 si I'OvOnement decnt en (cp dlart arrive 
ceHe SnnOe-fe 

l 2 .fi Ppgrquoi, d'apres vggs. un gouvurnsmofit pounait-il etre sensible a un large cel :-l mi A un large 
Surplus d* Si bokme* ooumnto 1 f^ri^uol un gouvwmwmani pogrrsii-ii itre prdoocupd par sa balance 
des reg ementE oMicieis (du balance des paiemsnts}? 

12.7 Esl ce qua le# dgnnee# qvi concerrent la balance des reg ementE oMiciels des USA ConnenL tna 
tmogw cowoct* d* t'amplsur d#a achats at dea varies de $ que See banques centrales etrangeres 
bPtedtuenft sur la martlfe des toi«s.? 

12 J Est-w qu'un pays pout avoir un dOtieit do oo bafence wuranto ot, ao m4»«o lompo. un surplus de- so 
bafeoc# de# Pfwnwnfe 7 ixptogyez vqtre r4pmse en imaqi riant des valetirs cbftfrees pour le compte 
oouront #i fe tompta apitdi on tehees to wans ctos rtsorvss. votsoz A on Mcutec in wnpods 

possihief. ptsyr tea flux de reserves officistles iriernaHonaleE 
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Les taux de change 
et le marc he des changes : 
une approche par les actifs 


Pentium I’aflrtfe 2000, les ArnCiicain* s'cnvalerent en masse vers, Paris pour y jouir 
de la cuisine fran^aise tone en y achetant des vStements el J'autres produits. Mesun^s en 
tenues de dollars, les prix en France avaient suftisamment dimmud pour que ravanlage 
qu’en retiraii un aelieteur amdricain compense le eoft du voyage en avion. QueLles forces 
cccmom iques faisaient done apparaitie les prix frarv^ais si avanEagcux pour les achclcurs 
amdricaiciH ? Un den- t'aeteur* inajcurs, en Kit U forte ghule dan* Eg pns. en dollars de La 
munnaie frum^a-ise. eMe qui rendait les togements repas el whais meiileur mareW pour 
les A rneric aims. 

Le prix d'une devise par rappod h une autre devise est appeld le taux de change- A 
16 ben res, heure dc New* York, le 24 octobrc 2001, il falLait 1,1935 dollars pour acheier 
une unite dc la monmtie curopcenne, I 'euro. Le taux dc change du dollar en euro clad done 
de Ol8935S. Du fail dr leur tres forte influence sur la balance couranlc et Mir les. autre* 
variables maerodconomiques, les laws dc change fonl partic des prix les plus important 
des economies ouverles. 

I-e taux de change ext done diffini com me 1c prix de la monnaic (Tun pays expirme par 
rapport it la nionnaie dun autre pays : il est done aussi le prix d'un aciif n les principes qui 
gouvement revolution des pm des attires actifs gouverneni tout auiani le coutportement 
des taux de change. Com me le ehaptlre 92 La expliqur, un actif as dcrinil comrne une 
forme dc riehesse, c'cst-a-dirc une fa^on dc Iransfdrer un pouvoir d’ achat du prd&ent vers 
I'avemr. Ic pnx auqucl sc vend I' actif aujourtThui est done dincctcmcnt lid aux biens el 
aux services que les achelcurH s' xltciidcnt i obtenir dans t'avcnir awe ect aciif, He memc, 
tc taux dc change entre Ic dollar ct 1'curo CMfourd'hui est Ibrtement lid au niveau attendu 
du taux de change futur. Tom enmme le prix des actions Microsoft vonl immcdiatcmcnt 
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augmcnicr si les nouvdlcs quant j sck paspcclivcs d'&vpnir soot bonne*, dc mcme Ics imm 
de change rfpondcH imm&tiailcimenT a toulc informal ion eoncernant Ics valcurs futures 
des monnaies. 

Dan* ec -dhgpitr-c, nous cxpliquon* Ic rile ties laux de change dans Ic commerce 
i ntemaibnal et la fatpm dnni ils sonl determines. Nous cxposcruns d'abord comment 
le* iaux dc change permettent dc comparer Ics prix dcs biens et ties services de different!* 
pays. Nous d&rircms en suite le marehe international dcs actifs sur Icquel lies devises sont 
fcbangcSes, el nous monlrtfOns eomment Ics latix dc change d'iiquilibre sont determines 
sur l* inaruhiL Duns lit demitre partie, mstn: approchu par le pi a re he de* aelif* monlTCTa 
oommem k- taux de change d'aujoimi’hui impend aux ehaiigeinents quit sumenneni dans 
les valcurs atlenducs des laux. dc change it I'avenir. 


131 La faux da change et les transactions Internationales 


Cheque pays a uul! moonaic qui lui pemiet tiYvaluer le prix dcs biens et services — 
k dollar aux EtaLs-Urtis, L’euro cn Europe, la livre sterling en {Jrande-Breiagne, le yen au 
JjpOft. !'J peso au Mexiqtre pour n’tn filer l|lll* queiques-UPCSs Ijes. laux de charge jouenl 
un role central dans 1c commence mlemational ' en ell'ct ils nous pcnnettcnl de comparer 
les prix des biens et services produils dans ilLfSerenis pays, Une consommatrice qui hesite 
coin? deux vultures de marque amtfricainc va comparer leur prix cn dollars, par exemple 
39000$ pour umc Lincoln Continental et 19000$ pour une Ford Timnus. Mais que fera. 
ceite consommutriee si elle veui comparer ces prix avee les 3 000000 yens que outlie une 
Subaru impodec du Jsipon ? File devra cn fait ewmsiTtrc 1c prix re/afjTdu dollar cl du yen. 

Ives prix rclalif* tics monnaies soni signale* lous Ics jours dans la section linanei&re tics 
jnumaus \x lableau 13,1 dome ks laux dc change cn dollars pour dcs devises ffehangfen 
a New- York Le 24 nclohre 200 1 , 2h I ft heures, d 'aprfcs k Wall Street Journal. Un cau x 
de charge pent cn fait eEre esprim^ de deux f'ayon.s ; soil Cum me le prix d'unc monnaic 
^irang^re en termes d£ dollars (pyrexemple 0,008 1 il9$. par yen) ou comme le prix du dollar 
cn function dc La mottnaie eLiangcre (Jans CC fas, 1 22,87 yens par dollar). Le premier dc 
ccs taux dc change (dollar par uniltf dc rnomaie dtrangfire) est consider^ cn lermes directs 
(ou Liiuericainsk le second (unites de devise par dollar) en lermes indi reels (ou europdens)-. 

IjCS manages cl les firmes utiliiscnl les lauv de change lufsqw'ils vcuIcnE ctJnveritr des 
prix ctranccrs en cnonnaic nalitmale. Une fois que Les prix moiiCLiiies dcs biens liaLionuux 
ei ceux des imponaltons sont exprimds dans la mcme devise, Ics menuges et Ics lirmes 
peuvent ealculcr Ics prix relafi/s qui tnilucnccnl Ics flux dc commerce internal ional. 


J JJ. I Les prix interieurs ef fes prix exterieurs 

Si vous connaisscz le taux de ehange qua existc enlnc les monnaies dc deux pays, vous 
poumez CDOvtatir Ic pnx dcs cxfKirtalions d'un dc ces pays dims la devise de Tautnc pays, 
Pur cxemplc. combicn dc dollars co&lcra nn chantlg i I anglais Wool Mark si sa valour cn 
livrcs csE de 30£ 7 la." calcul cst 1c suivaill : On muhiplie le prix Crt livres -du chandail (50) 
pur Ic prix d’une livre cxprime en dollars — uu Ic laus de change <Jj dollar en livres. Pour 
un taux dc change de 1,50$ par livre on obtiendra la vaJeur en dollars survante 

(1 t 3a$j£)x ( 50 £) = 75 $. 
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Tableau 1 3. 1 Cours das changes 


CURRENCY TRADING 
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Du MVaV Sneer Jounwf, 35 oc«tjr# moi . -avec rautexi&ahon .10 to Jones, inc. 


Si lc lau* dc change enliie le dollar cl la livr : varifc, lc prix cn S du charwtail changer j 
au&SI. P£3(ir m tgy X. dc change d? U-5S put livrt, cCUC fyjs. Itchimdail W v« l<hjI(.t qut: 


( 1 , 25S/£» x (50£> = 62. 50$ 

cl cc. cn supposanl que Ic prix cn livttS cist rcMd klentique, Pour m Laux dc change dc 

1 S par tivre, 00 obticnl un prix cn doll;ar> plus el cm 5 cl cgal ;l : 

(l,75l/£) x (50£) = 87,50$ 


On puiic dc depredation ou d'apprciriislion quand de* changcmcnts inlcruicnncnl dans 
le$ laux dc change, Unc depreciation dc la tivre par rapport au dollar consist? dans unc 
chute du prix dc la livnc cn dollar, par cxemple. un changernent lIll taux dc change dc 
1 JflS a 1 ,25S par livnc. [,‘cxcmple dormt? ci-dessiiH indique que, tattles rhnxex e fifties ;«rr 
iiiHetm. unc depreciation df in mumnic d'un pays diminuc if prix dc ses bietts vis-A-vis 
df / V /ranger. Unc augnKmation du prix de la Livre cxpnmc cn dollars — ■ par example de 
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iS)% a ] ,?5£ par livre — esi appelde Appreciation de la ii vre par rapport au dollar. Tomes 
chines Agates par affleurs. me tipprfciaiiun de ht mvnmtie d'tm flays tiugmente leprix tie 
ses hi tens par rappon n t'immgcr. 

Les changenients dti taux de change doni mi a diseuk dans I’exemplc influenceni cn 
nieme temps le* prix que devronl payer b hriianEiiques s i lit veideni acheier des pruduhx 
airkrtcains. Ptiur un teux tie change de 1 ,50$ par livre, ie pri x en ] rvtea (fun jean ankrieain, 
d’ title valeurde 451, vjudra (45J)/(l-50i/£) = 30£. St Ie teux de change passe de 1,50 a 
] ,25$ par livre, on aura une depreciation de la livre par rapport au dollar et cut nknie temps 
une augmentation du prix du dollar en livres h soil une apprdciaiitm du dollar par rapport 
a la livre. Cette appreciation du dollar augments pour les consommateurs britanniques le 
prix cn livrcs du jean amcricain cl donne : 

C45S>/( 1 . 2: 5$/£j = M£. 

La modification dans le teux Je change de 1 .50 a 1,75$ par livre — soil une appreciation 
de la livre par rapport an dollar mail une depreciation du dollar par rapport i la livre — 
va abaisser Ic prix cn livrcs du jean ; 

f45$3/(L75$/£) = 25,7l£. 

Ainsi, i! peut s’avdrcr dCmulani tie dex'rirc lex chiuigemenls de taux de change en tenors 
(Tappreciistiim mu de ddpf^ciaiiun; en efTei, quaitd une devise se deprtcie par rapport I one 
autre, ertte denritre s’apprdcieia d'autam auiomaiiquement Pour eviter toute confusion 
dans nos divcussioris sur les taux de change, nuns devuns Loujauo bias iluler tuque He des 
deux devises £tudi£es s'esi d^pniciee ei tequelte s’est appceeke. 

Conime il est vrai qu'une depreciation du dolLar par rapport a la livre sterling esten me me 
temps une appreciation de la livre par rapport au dollar, on pent cn aniver a 3a conclusion 
suivame : forsque la matwaie d'un pays se ettyrede. set exportations deiiement meiiteur 
mante pour iex pays idrangery ef set impomtiom sour ptus ehitvs pour $es residents, 
L'appredaium de ta inornate a I effet inverse ; tea pays et rangers dohent payer plus pour 
myue'rir lex pnuiuits du pays m question et tes residents mtionaux patent mains cher les 
prwiuits etnmgers., 


1 3 1 2 Los taux de change et les pax reiatifs 

Les de mantles ^importation et d’exportalion. conime les demanded de n’imponequel 
then ou service, sont influences. par les prix reiatifs. eomme Ic prix d L im ehandail par 
rapport a ccluri dun jean. Nous venous de montnerque les taux de change permeticnt aux 
individus de comparer lej pri n en munnuie Rationale el en UlCuinaie CtruilgetC, ei CC en Its 
expriinani dans une uni id niotteialre unique. Si nous aliens plus Loin dans Ie rakonnement, 
nods voyons qtie lev taux de change permettent auxsi aux individus dc comparer les prix 
relalifx des biens et services donl les prix sont exprimes cn difterentes devises. 

Prenons k eas d'un ankritain qui compart; l" achat d'w fhandail en Angletcrre ei d'un 
lean aux Etaln-Unil. Ilveut en fail decider tomhien il va d^penstr psiur L’un el 1 “autre bieit. 
IL doit pmrr ce faire uonvertir les prix ilans, une devise unique, aftn d'oblenir Ie prix des 
chandaik en. lermes tie jean. UP laux de change de I.5S put’ livre signitlc, coniine nous 
venom de I'expliquer. qu'un americain paiera 75S pour un chandail d'nne valour dc 5(K 
en Anglctcmc. Com me le prix du jean aux USA chi dc 45$, Ic prix des chandaik en lerme 
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de jlj.'i n fiqrg dc (75$ par diuiKhul j/l45$ pur jean] = 3 ,67 jean par thtuldail, II CsL claif qu’un 
unglais aura le mfrne prix relatif, soit (50(£ par ehandak3j/{30t par jean I = 1.67 jean par 
diumdail. 

Lc tableau 1 3,2doun£ k* prix. ftlatifj Jans ks difffretits cassuivanls : un taux do change 
dc 1 ,25$ parlivrt sterling , J .5 Sou ] J5S, etee on supposant qoe le prix on dollars dcs jeans 
et lc print erv livres de* chandails no ehangent par lorsquc les taux de change Huctucnl, A 
vuus maimenant do caJcuier ces different prix relatifs et dc verifier que cea prix sent haen 
identic] ue s pour les anglais et pour les americains. 

I j: tableau i nd i quo que, si les prix mon&aires des biens ne changenl pas. urn: apprcc i at ion 
du dollar par rapport i la livre rend lex chandails moinschersen termes de jean (pour cheque 
jean, on aura plus de chandailsh alors qu’une depreciation du dollar par rapport i la livre 
rend les ehandails plus coflteux en tennes dc jean (avec un jean, on pourra adreter moins 
de ehandails! Ces caiculs illustrcnl If prineipc general suivant : unites chases /ju/pj par 
villain, unt appreciation dans hi momm d'un pay* augment* k prix relatif de tea 
exportations el ahaisse le prix relatif de sex importations. Inversdment, anc depreciation 
aboisse m le prix relatif des ejtpfiriuiitrrix et vugrttettferti le prix relatif des importations, 

Tableau 13,2 Hum de change $/£ et prix relatif des jeans amehcams et ties 
ehandails bntanniques 

Taux de change (fi/’E) 1,25 1,50 1,75 

Pnx relatiUpair&s de jeans, ! chanda ill 1,39 1,67 1,34 

Naiu ; Ins oilruls o-dtisaius suppi^firM un prix incfiange de 4E$ (kar pair* de |eais et de 50E par 
m m n 


1 3,2 l© march© des changes 

Tons les prix en dconomie sont dotermi nes pur ! interaction entre les Khetnn cl les 
vendeurs; d£s lors, dc nieme, les taux dc change scront diitcnnincs par les inieracl ions entro 
les manages, les firmes ct les institution* linanckrc* qoi achilcnl d vendiflt d« devises 
afin dc cmjvrir lours puicmenEs internal it mi ;lux. Le marelk ou le commerce ties devises 
s’clTceliic cst appclc lc mareM des changes 


J 3.2 . 7 Les acteurs 

Les prineipaux acleurs du marche des changes son! les hanques eommerciaJes, les 
tmreprises L|ui sent en eagles dans le commerce international les institutions Ji naneieres 
non bancaircs idle* que les suckles degestion d'actifsel ks eompugnies d’assunincc. et 
les barques ctPlniks, Ijcs individus peuvent aussi iniervenir surte diarchy ties changes — 
par exemplu un tourisie qu i aehcie dcs devises ctrangcrcx au guiehet dc son InMcl — mats 
de idles transactions en liquide rvc representent qu'unc fraction mil me dc la lotalitc dcs 
^changes ert devises. 

D^crivons prdiCTit les principaux aclcurs sur ce marchtf et leur role respcctif. 
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l ifi coate sue deux dollars 


Si on >c nrpyrle rn 1976. It dollar des- Liath- 
Utiis l’I. du Canada s'ethungcait en pr» ju 
| w. c't'M-il-dirv un laux de charge dt un pour 
till, Dun* ks (li. : vOrinif- suivuntts. ccpendant. It 
itdlliu caiuidien *e d£prtk;ia par rap port A sun 
cousin ariiCricurn . 3 X; ■■■ le dtbuldt 2002. kdullar 
Canadian (1C valid! que 1,765 ecru* amdrkains.* 
L-it lendalksfi du dullaf cartadien A se dt pricier 
Viieeglgra i In fin ties anuA» 1990 Itirxque Jes 
pits mondiaux des exportation* de matures pie- 
inicrc^ejniidkmts huis-sircnt. Ijcs cxpnitaleun; 
tnanufartariers du pays se nfjyuiirtnt dt pouvoir 
vtndre plus factlement kur pnoducUun a I'tftrar- 
gtr tandisqituc le* upHUleunrs fai&aienl la gri- 
mace devant le* pm plu* «fkvg>. qu ilu Avaiem 
a payer. Nullt part, Ich diets re furent plus vi- 
sibles qu'aux chutes du Niagara nil lIcs, nuiHiers 
dt pcrwHints EruversaiGTit chaque jour la front it- 
ne entre Its deux. pays. Les canadiens hahiniigs 
;t passtr du cote amifricaLn pour ur diner dt tin 
dc semaint ne purenl plus se le jwmBurc aussi 
fati lenient. Au pig me moment, ks flmgViftims 
pouvaient soudainetneivl trouver de bornts oc- 
c as! on s ll fain: du cate canadien. 

Lts pieces t-uiiuiditnnts d im dulkir ported hut 
lew dos L’inwge d'un gribe (loon), cet oiseau 
flux pniicH palmifts imngour de pniswn qne 
Von voit fnequemment sur Its lacs canadrcns. 
Un appcILc amsi souvenl le doll . it ear.uLien 


le «loanie*. Un gmupc d'oistaux tflradkfls 
ehcrcha a dvilcr Ic loonic a la tin des Anndes 
1990. lex Toronto Blue Jays. C’ommt I'dqulpc 
dt baseball de la Lijiue Ankritflinc jauc la 
plupart de sts matchs cxliriciirs au sud dt la 
Irontjcrc el parlicipe ju marchc dts KtatvL’nis 
puur les jDUEurs, scs dcptnscs (y enmpris Ics. 
sflJairc* dts joueurs ) sonl pnuriill'S enmpttfes er 
(Julians americajns. De V autre cold, sts, needles 
iy compris Jes enlrdtsl unfit ccimptees pour S(lt9r 
en dullnrt Canadians. Line forte d soudaiiit 
ckpnJcifliion du Ironic ciurfi^iwraii dune des 
pertts impoftantes pour I'^gipe di sugmeniain 
ses dtptnses rtUulivemcnl A sts rccettes. Bourse 
pnneger cunlit les errances du Laux de change, 
Ikquipe essaie de prd-vnjir p.iur Tavenir ses 
besoms tn dollan;:]] ptul ains: vendor dt la 
nicauk uudteoiR el meJieier le dullur des 
Elals-Unis a Vavunct de mumirne a bloqurr le 
caux de chidipe. Iks cneuri sur le marchd des 
devises peuvent anusi coaler plus cher aux Blue 
Jays qut des errtun; sur le terrain 1 T ' 

Lag “Showing in Canada: the Myaleiy of the Falling 
Dofcar-. Wew ibrt' rirnea mercradl 9 lanwier 2VG2, 
pWl, 

“ S%tr-1>on'1 Cry 6u Diving Lwmea: Canatfen Cxst- 
Uir PluimmCS TO a Collodrvn HO H im ' biou nr-.'n' 
Tnuesi. rianJi £3 juin 1991, p.CI. 


I . Les intnqiies eommerciales. Les bit nq Lies commerciaJes constituent le centre du marchd 
des ctuingcs, Bn eftet. presque toules les Iniuact ions internal iortales de laille appreciable 
ampliquent Ic debit ct 3e credit d'tin mmptc atiprcs dc banques ccmimrcrdales. cl cc sur 
difTifrentes places finaneitre*. Dts Inrs. la grande major! tc trunsactioos cn devices 

itltpliquenl le transfert de dJc/wtr.v handlin'* lihelles en d i flCrcntus; irmnnait*. 

Prcnon* conimc cxcmplc unc transaction dc La Exxon Corporal ion. Cette soclcic veut 
payer a un fountifiieiralkmaiid la somme de I6000D€. Exxon tc^oii tc cours du change 
dc la barque cijmmert'iaLeoueUe a son eompleju Third Nalicmal Bank. Rile va dermtnder 
k la Thii'J National deckbilef sini cLiiUpleen dnllurscl de verser les 160000 cljRw sur 
le Lompte baneaire qu’a son fuiimisseuf aupres ifurit banque allenunde. Si le ljijx de 
change pratique pour Exxon par la Third National esl de 1.2$ par euro, le compie de 
la Exxon *era debilt? cJe 192 000$ (sole 1.2$ par euro x I60000€) Le rgsuliat final de 
k transaction cst Tccbangc d'un depot de 192001)$ aupnts dc la Third National Bank 
( dipot qui app;LriieTii rnainienanE it Ip bantjuc allcroandc qui a offer! les curos> contrc on 
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depth tie I60000€ uiiliad par Lit Third National Bank pow payer k touniis^cyr allerruind 
d 'Ex son. 

Cojurae L’cxcmplc ]e monlnc, Ics banques- inlcrvicnnenl rtgulknrmcnl syr le march# ties 
changes pour satisfaire les besoi ns de Icurs clients, cn general des ^Kieses. line baroque 
peut aussi inlcncnir syr le m«u\-btf ties devises pour changer k composition en devises 
dc ses avoirs et de sen, iiquitliks. Be plus, if arrive souvent sur Le march# des changes 
qu’une baroque indiqiie aux autres banquet, les cours au sequels* ellc csl prete a I cur achclcr 
er A Leur vendre des devises. 

Lc commence tie devises entre les banques — appel# fe naitltf Interbancaire — 
represent? la majeure partic des getivii#H du marchd tics change*. Bn fail, Les taux de 
change donnas dans it tableau 13.1 semi les taux inlerhancaires, ou Les taux utilises par 
les banques tniic elks. Aucun momurot de rooms de I million de dollars n’est #cttang# 
a ecs ijm\. Tjcs uux mis a la disposition des sncidtds commerckles, appcles les taux 
«des piiniculiersit, som en general moijis favorable* que les taux *tfc gros» qui existent 
enire le.n baroques. La difference entre les taux «de gros» el les taux «des partieu tiers'* 
correspond it la compensation que recoil La baroque pour avoir toumi scs services. 

I)u tail de ['extension de kurs operations internal innaks. Ics grandes baroques 
eommereklex peuvent ujjemcru fain: se rencontrer Ics achelcurs el les vendeafs tie 
devises. II pent eri e ffet sembier difficile ei coG teux b. u ne multi nationals qui veut converter 
1 00 OOOS en couron nest sutfdoisc* <te Incalnscr (F aultes societfis susceptible* de Ini vendre 
exaetement ectic snmmc cn crourororoeH. Une hanque quani & elk Economise ces coQis tie 
recherche car elf e peut salisfiiire plusicurs clients i La foisavec mi seul achat appreciable 
en coijronrtts suddoises. 

2. fax xmieiex ctmmterriales. Les soeklds commenciales qui operentdans plusicurs pays 
ifimngm brat ou re^oiveru souvent des payerneiii* en devises autre* que Ea monnaie en 
cours dans le pays de leur siege central. IBM, par example, a besom de pesos mcxicains 
pour payer Les ouvriers qui travai llent dans scs ft] tales au Mcxiquc. Si IBM possede 
sculemcni les dollars qiFeSle a obtenus cm vendant dtes ©rdinaleurs an* Kfals-Unis. 
Fcntrcprisc pourra aequerir ees pesos en lex ychetani cantre scs tloikrs. 

3- ij?s msfitutittm fittmu-iervs mm btmcairex. Depuis quelque^ Jihkes, la deregulation des 
marches iinaneieni aux Eiiits Unis, au Royaume-UtiL, au Japon et dans d'autres pays a 
poussc Les institutions litianciircs mm baticairc^ S off nr |i Icuts diems yn ivenksl phis 
lrtrge de services, b plupan tie ee.s services clam aussi nfferts par les baroques. Parrri 
Lcus<i, on reiruuve les services Iks aux transactions en devises. Les invcstixscurs 
insiitutionnelscomme Les foitds de pension pratiquenl souvent ce type d 'operations. 

4. Ij>.\ banquet rent rules. Comme noLix I'avons expli.dk dans, le chapitre pkeddent. Its 
baiiques centrales intervierment parfots sur le marctk dte changes. Bien qu'il ne soil 
pas de grande taillc, Lc volume des transactions Lattes par Ics banquets centrales pail 
avoir un impact important. En effcf. Ics actcuns qui imcrvjcTment syr lc marchd des 
devises portent yne atiemt ion aigtk a w que foni Les hjinqucs centra k* : ils veutent ainsi 
dfreler d’evenluels indtceK sur les politique* macrekconoilliques futureh qui, pitUrTaient 
influencer les taux de change. Les institutions gouvemementaJcs aulres que les banques 
centrales peuvent aussi intervenir sur le marchd des changes mais cc soni les banque* 
centrales qyi yn tanl qy‘««]aanisme ofFickl y inlervicnneril le plus itfpylkremenlT 
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13,2.2 L&s cGfaci&rMqims du march# 

l.'ddhsnig* de devise* s’opferc s»r dc nombrcuses places financiers raais le plus grand 
volume de iransaciiorm a lieu iLn* quelque* grande* villcs cuimne Londrc* {qui sc iiuwve 
^tre le plus, grand liiardWJ, New- York, Tokyo, Franefurt ei Singapour. I.e volume mondial 
ties Ira ris act ions en devises e&t dnorrne et a l s’est gonfld ces derniferes , Mikes. En kvtD 
19&9. par example. Ea valour totak moyerme des eehanges en devises emir de prfes de 600 
milliard- 1 . de I parjottr, donl 1 84 milliards dc $ cchangds chaquc jour a Ltmdres, 1 15 aux 
Eiata-Uni.s, ei I II A Tokyo. En avril 2001. wit 12 am aprfes a peine, la valcur globak 
des transactions par jour avail 1200 milliards de S, donl 504 pour la place 4c 

LondRtp 254 A New- Yurt, a 14? pour Tokyo 1 . 

Leb ligncs iclephoniqucs directcs. Ic tdJccopicur cl les Hassons infortnatiques enire les 
prinei pales places financicrcs ont translorrac chacuuc des places en une case d'ur marctk 
mondial unique, marchd sur Lcquc! ic solcil tic sc Couchc jamais. Toutes les informations 
dcmuHnUiucs.qwcl que soil Ic moment tic bjoumcc. sonE immcdiatcmcnl transmisesde par 
ic nmnde et peuvenL uinsi dfclcnchcr des rafales dc reactions panni les participant . Mcmc 
quitnd le mjfch^ Je New-York esl fermd, les hanques. et les ^ndd'es eommereiale* new- 
yorkaisesqui oni des sueeumles dans d" autre* pay* peu vent encore- agir sur le march^. Le* 
participants peuvenl inlervenir depuis teur domicile si cut les in forme lard dans, la ny it que 
d' important* dcvcloppemcnti interviennent sur la place linanci&re dun autre continent. 
Dcs gadgets cotnmc la «monttc de pocho dc I'agcncc Reuter utn portable miniature, 
permcllcnl aux professHirmet* de Hong Kong, Tunmli), ljmdrc* et (TttUtres eilds dc vcillcr 
suns cesse sur les noun ties devises clefs, 

L' integration des places finund&rcs implique qu'il n"y a pits de difference significative 
entre ic (aux dc change du dollar et de I curo cote h New » York h. 9 heures du matin et 
cc mcmc (aux eotd a la mcmc hcunc (soil 3 heures dc I'apnts-midi) a Londncs. Si I’euro 
skchangcait a 1,1$ a New- York ct a 1,2$ A Londrcs, dcs profits pourraicni ctre fairs via 
I'Arhilmge, un fait d'acheirr une devise bon m.nvhd ct de la revendm plus eficr. Dans 
1 ' exempli* ci-dessus. un intervenant |MnnT.iil par exemplp achekF 1 n«1| ion d'cUFOS a Ncw- 
Yorkconue 1 J million I ct lesdehanger iunrkdiiieiiient A Lundies puajr 1 ,2 mil Lion $ cetie 
Elms; il ferail ainsi un profii braide 100000$. Si tous. les acteurs essayaient de proftterde 
I’avantage, cepcndant. ieur demands d'euros a New . York ferait monier le prix en dollars 
des euros, cl I’offro d ‘euros a Lon d res y ferait bais-ser le prix en dollars des euros. La 
difference entre les ctnirs de Ijsmdre* el dc New- York va dime ires vi(e -n'eslomper- Du 
fait que le* acteum du miLrckk tie* devises resient trfis atleniifs A la rmrindre opportunil^ 
d'arbLtfa.ge, les rare* occasions qui existent stmt de ciHine dur^e et ite petite faille. 

Bien qu'uile tninsactitnl en devises puisse inipliquei 1 n" importe quel le piiire dc irmnnuies. 
en pratique la plupart des iransactiofls {envintm en 2001 ) consiste en des fchanges de 

devises etrang^res contre desdollara. Et ceci meme quand le change porte sur deux devises 
autres. que la devise amdricaine, L'nc banqnc qui veut vendrc dcs francs suisscs cl acbcler 
dc* shekels isradliens, pur exemplc. va ddiitnger scs frame* cnn(rc dcs dollars d utiliscr 
alurs cus dtillars pour acheter les shekels. Celle m&hode peul serrbler bien tletourade. 
mats il est en full nmin.H coQteux pour la baiique d'agir ainsi que d’essayer de trouver un 
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cklcntcur dc shekels prel i achetcr des Irancs sulsses. LTavaniage <du passage | mt le dollar 
rcsulte dc t Importance qu'ont ks Etals-Unis dans 1 ‘Economic mondialc. Du fail du grand 
nombrc de transsicltotts 1 ntcn 141 .tiana.lcs qui impliqucnl lc dollar, d ri'csit pas difficile dc 
trouver de* parties preies a dchanjtcT iks Jt>] Lars conirc dcs florins on dcs schillings. Par 
comae, u£s peu dc transactions exigem des ^change* directs entne de* francs siusses el de* 
shekels*. 

Du fail de son rflle pivot dans tanld ’operations en devises*, le dollar parfois appdd uite 
monnaie vehkulaire. Unc monnaic vehiculairc est une monnak quit esl large mem utilistk 
pour libeller lev conirnts inicrruntionaux fail* parties panics nc rdsidant pas dans lc pays qui 
CmeL in memnaie en question. On considfrn? ggntSraleiTicm que I 'euro, qui fut introduil cn 
1W, se dtfveloppera commie monnaie vehicular re iu nafime degrf t|ue ie* Fiats- Uni*. Dfei 
avril 2(X)L, pfiuflanL 3£H; seulemchi des aptfratium dc change* impltqy&ieui Fftiro, La 
livre sterling, qui n’diait autrefois dtfpa*s^e que par le dollar cumine monnuie iritematraale 
clef, a perdu twaueoup de son impurtance-'. 


13.2.3 Las faux on comp font at fas faux a farms 

Les transactions en devise* don! nous venons dc park? on| lieu aw comptant : So* 
deux parties s’accwdiemi sur leehaiigt: dc depots tfc bunque et atgculenl I' operation 
immediatement. Lb taux de change utilises darts de telles operations ^immtfdiatc*- sunt 
appdes les faux de change an cooiptant, et I 1 operation, une transaction au cnmpiattt. 

Lc tenne ♦‘comptant^ est un peu fahacieux ear nkme Les ^changes diix au comptant 
prcnneni habitue! lenient deux jours pour se rdaliser. Le d^lai est pmvoquif pur lc fait que, 
dans la plupart des cm tl tout deux jours pour que les ordres de paiemem* (Ids que le* 
cheques) sotem compen^s It travers le systihiie hiincaire - . 

Sou la soci£t£ Apple Computer. Cette sociese ptissfcdedcs livres sterling sur un complc a 
la National Westmi nster Bunk it Lundies el les vend ii In Bank of America dc San Francisco, 
qui lui a oifert un taux dc change au comptant plus favorable pour ces livre* que In bjnque 
OL1 el He a non cample en dollars, b Wells Fargo, Lc lundi 2(!juin, la SOCi(S(d Apple rigle 
ses livres & la Bank of America avec un cheque en livrcx tin* sur la National Westminster, 
La Bank of America, quant a die, pour payer Apple, envoie par klegnsmme les dollar* 
corrcspondants. surlccomplcqu'a Apple aupr£s de la Wells Fargo. Normalemem. Apple nc 
peut pasuiiliscr les dollars, achcks. ni la Bank of America ses livres avant le mencredi 22, 
salt deux jours ouvmbles plus lank Dans le jargon des profcssionnels, lejottnh' mfiiiaiitm 
d'une inutsac-ti™ au complain — c'est-a-tlirc lejourou les 2 panics penfoivent neellement 
les foods, qu’elles ant uequi* — correspond ;i 2 jours iiprit* la concrilpsalion dc I’opc nation, 

Les operations cos devises spdeilient parfois une date de validation tie plus be deux jour* 
— 30 jours, ^Ojuurs, 1 80 jours, ou mcmc plusicars ann6cs. Les cours utiiisifs dans de telles 


5 le (au* de change mane Bmsswahetnal petit eatauld A panir des huk Murtn; hi en ohrisani i« 

leu* doilarliheksi par le laux doUirfianc S* Is taux ck*r/trarK est Us 0.B0S par (ranc h le uux doilal.lahefMsI de 
0.20* per shehal, aldrs te laur cha ttuinga antra !■ Iran*: iim si le fhakel sera tie (O.JOt 1 B 1-flHe I K' iO-BCt'Tr&nc i - 
t).Z5 trwie smssau’swxei Les laux de change entre les osviBae amna <^ie le detar UH1 -Uum etehsAs- pflr 

\m du maitfuj tfevi&B® 

■ Paur une *cuasoh pus tiinMfat 4a* momei**. v4hi*uairH. w fbehard Panres et Hftifene Ae». -The etnergence 
of aura n ®n imemailonal currency*'. Economic RstScy, avriildM, pp. 3&T-343 La* d*nn«** *gr la. pari 
uianwrl do- In Oanqu* d«* Internelloniiue M ei» neie 1 . 

4 Une atiception mejawa tcmiserrw rtehartg* do dcipr* am^ricetns contre dw? ttollan. canadieoa a New-Ybfe. Ces 
opdreUcins ne premew pu'un seal ,ui.- da deiai. 
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Figure 13,1 Tains dechangedollar/livreau comptanteta terrne (1581-2001} Lss 

raux de change su comptantefi tonme to orient A se moumren Hatsw We fun avec 
fautre. 

Source : Detasiream. Lee tag* sorri ies lag* de ch#ge £ lerme h 90 joins ei ks lau* 
au compt^jit. «i fin cle mois. 


transactions son! appelcs dies Unix de change a itrrru 1 Lara d’unc tnuacdna ii 30 join, 
pin example. Ics deux parties pcuvcnl dccitkr k I" avril dl'un cchangc dc 1 00 0CMJ£ eontre 
155 000$ a exdcuierk l Er mai. Le laiix dc change i 30joun est dts tarstk 1 .55$ par livrc; 

il esl un general diff^rcnl i lu foi h des- COW au eumpEanl cl dc\ Iullx & tenne appliques ^ 
d h tiLitr» t5dkances. Lorsqu'on decide d’&hanger ties tivres Lsmine des dollars a une dale 
future, mais i un tuu a terme li*^ aujoard’hui. on a «vendu des Uvres et achek des dollars 
a terme*. 

Le tableau 13,1 ilonnc les Luux ik change j rerun: pour les devises elrant'eres le plus 
Huuveni dchan^kes. (Let rotations il Icmie. It rrsL|ii' riles soul diqmmMes, ss ml dunntkx 
tin desmw des eaurs au cnmpiant uirrexpondamsj. Les iau.x dc change au complain ci ii 
terme. l>ien quits nc sukni pas tonkinem fgaux , resient tot* pruches, COfTUIK le niomre La 
figure 13.1 qui donne le> taux dollaMivre. UnuHedece chapiire explique comment les 
corns a tcmic son! dclermincs et montnc les liens cdoits qui existent entre les mou Yemenis 
des iaux a icrmc et tks taux au coanpUdL 

Uncvcmplc va pemiettre de montrer pounquoi les deux parties a unc transaction penvent 
vouloir s H engager dans dcs operation! a icrmc, Soil on amcricain. importatcyi dc radios 
japnnuiHcs. Cut amcricain sail qu'il va devoir, dans 30 jaws, payer cn yens son ftiuraisscur 
japunais, lorsque k chargeineriL arrivCra mi USA. Supptwcms que I 1 impurtaieur peut 
vendre sen radios 100$ pieue et qu’il puie sun fuumisHeur WKX) yens pur radlOr Son prtiliE 
va dune depundru du l uux de change enErc le dollar et Ee yen. Au COUft uu LuinplactL auluel, 
0,0105$ par yen, 1'irnpurtateur dev rail payer {0,01055 par yen) x ( C XX)0 yens par radio) = 
94,50$ par radio. II ferait alors uu profit de 5,505 par unik. Mais E’ importaieur ne disposera 
■pa s des funds rkcessaires avanl que lies radios n’arrivem et tie soieni vendues. Si pendant les 
30 jours ii venir, Ic dollar se dtSprecie de fapm inattendue A 0,01 15$ par yen. rimportuteur 
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Jevra ulnrs payer {(>,111 15$ par ycn| x ( c XXXl yens par radio) /= 103,5$ par radio. II fcra 
aJisrs une perfe de 3.5 S par apparei t. 

Pour ^viteree risque. I'iniportalcur pent t'airc unc operation de change i 3D jours av-ce 
sa banque. Si la banque acccptc dc lui vendre le yen a. 30 jours an mu* de QJ0IO7S, 
I'impartaleur sera assure dc ne pas payer a son foomisscur plus de (0,0107$ par yenj x 
(WOO yens par radio I = 96.30$ par radio. Fn achetant le yen «i cn vendant le dollar a terme, 
I ‘i mportatcur se garantil un pmfil de 3 .70$ par radio et s'lLssurecmtinr un diuAgemem Ismail 
dans Ic coins, changcmcnl qui transform:™ it sun profu en perte. 

A paitir dc maintenant. quant) nous pwlcruns de cours sans specifier s’il s’agii d’un 
eours A terme ou d’m couis aw com plant, nous fcn>m mujour* reference a un taux mi 
comptani. 


13.2,4 Les SWAPS de devises 

Uti swap de change cm swajsde devises est une veuie au complain d'une devise eombinge 
i un me lui ik lemie de la devise. Par exemple. une sociiftd: multinationals vLent de reeevoir 
un million dc dollars dc rentes mais sail qu'cllc devra payer cctlc somme a un foumisscur 
ealifomien dans trots mois. Le ddpailcmeni de gestion ties avoirs de la society souhaileraii 
ccpcnJanl investor cc million en francs m;iwv Un swap A imix uiois ties dollars en francs 
misses pent amcmerdes droits de courtage moinxclcvtfs que les deux transactions sdpamSes. 
de vente des dollars con Ire dm franc suissc ;tu ccimptant el de vente de* francs suissestamtne 
du dollar surlt marchc It terme. l-es swaps represenlent unc part significative Ju total ties 
operations tfc change. 


13 2 5 lm contrats a terme mr instruments financiers #f ies op from 

Plnsicmnf ant res instruments financiers dchangils sur le man; he des changes, coinmn: les 
curntralji S lerme, impliquertl des Cchanges fuluts de devises. La durtt d les leruies Jes 
^changes peuvent diffdrer pourtant des durfe ct des termes spdcltids dans les contrats 
a terme , foumissajii amt clients une flcxibilMc' xuppldmerttairc qui leur cute Ic risque dc 
change. 11 y a 20 ans & peine ccdains dc ccs instruments n’linicnt pas encore u?iti*£s sur 
les marches tugamsds. 

Si veins acheter un conlrot arr msirumenl fnuau ier, (uu futur) vous achetcv dl fail la 
pnuTriesHC qu " un certain inorilanL de devises vous sera delm e i une dale future, Un corlLral a 
lenneemre virus et ioute autre panic privtfe est une autre fr^on pour vous d’etre certain que 
vous, recevrez bien le mSme irwntam de devises a cette date. Mais, alorsque vous nfavez 
aucune possibility dc meltre fin. A une operation a terme, vous pou vez toujours vendre vos 
eotitrats sur instruments financiers sur let marches ad hoc cn rcali&ant un profit ua unc 
perte, Unc idle venle sera pur example inuJressuntc si \v* anticipations quunt au taui lie 
change an comptant qui prevaudru plus tard chungenl. 

I ' ne option vn tlevi *e , .v d< hi i'iC « i kciA prxVpH intake ledfO.il d aChelCf Oildu vCridreuii lUOrilanE 
speciiique de devises it uii prix Sa.vfi et oe, ii n r impurte quel nionvent jusqu’ii I’expiraiioii 
de Is date sptfeifi^e d'eefuianee. L'autrc panic a 1'operalion. Ic vendeur de 1 'option, doit 
vendre m acheter lex devises, i la diserttion du pnipri^taire de roption, qui quant a lui n'a 
aucune obligation d’eicrecr cffcclivemctu son dmil, 

Imagi notis que vous ne saehicz pax quel jour au cours du pnochaiu ituiis vous alJcz 
pereevoir un paiement en devises. Alin d'eviter tout risque, vous pouter, acheter une 
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upturn de ventr (ou put option to anglais) qui veui pcrmol de vendue la ikvive dirartgare au 
cows fixd I n’impcnc quel moment du rtwss, Si., au contraiie, vous vuuh ailoide* a devoir 
faire un payemeiti i I Granger pendant or mens, vous pouvez circ intdrens^ par une upturn 
lOLt call option) en anglais], qui, cllc, vous pcrmci d'achclcr la devise £1 un prix 
tix£. Les options peuvem Sire souscrites tUT tie nambreus actifs (y compris les contrails 
mjf instruments Hnancieni poui* do» devises) «i comme dans ic cas dc ces operation*, elles 
MMI acSteiecs cl vendue* Jlbrqinqnt s,ur Iqs marches, 


1 3 3 La demands d'actife en devises efrangeres 


Nous verwns dc voir comment les banqueft, les socles conunerdales et left autro 
j rthi icui ion* ec hangcnl des depots bancaincs cn devises sur le marche mondial des changes, 
ituirdie qui tvp^re 24 heures. xur 24 Afin dc comprcndic comment les laux de change 
fiont fistfs pat' le maruh£, demundons-iKiuft d'aburd comment les dcmandcs qu"cmt les 
prineipaux agents dconomiques pour Les difftrenis types de depots en devises Mint dlcs- 
meines d£lcrmin&s. 

La de mu nje d’un dtfpfn hancaine en devises cstirifluenecc par les mercies principes que 
ceux qui d^tenninent la demands dc tool autre- avoir, Le principe majeur c&i noire aitentc 
vis-l-vi* de oe que le depcn vaudm u Las enir. Lai valeur future d‘un dcpoi en devises depend 
de deux faeteurs : le laux d N intfn&t qu'il off re a le changemcni aitendu dans lc eours dc la 
devise par rapport aux autres inonnaiex 


13 , 3 r Los actite o t tour rondome of 

Com me vous whk en suuvcncz. Ics gens determent Icurs richcsses sous diverges 
formes: - — do act ions, de* obligations, des encaisses. des propri^tds immobilitres. du 
vin miSltfsinsc, des diamanK etc. LarsqiCofi acquicrt dc la richc&sc — lorsqu'on epargne 
— e’esi pour trun^fercr son pouvoir d 1 achat d‘ aujourd 1 hui a domain. Nous pouvons agir 
ainsi pour nos vieux joursou pour nos htJri tiers «j tout ftimpkmcni puree que nous gagnons 
aujourdThui plus que ce qua? nous vtiutons dfpenser direciemeni el que nous pn^feruns des 
lore dpargrtcr pour les jours difficile*. 

Definition du rendemenf des actifs 

L L object if dc I’dpargne e&t de couvrjr ia eotisommation future; nous jugerons dfcft ]tws 
principalcmcnt la ddsirabiUtd d'un actif en t'orction de son faux de rendemeiu, soil le 
poureentape de pmfit qw‘il foumit sur la p^riodc. Par cxcmplc, supposons que, au -ddbut 
de 2trn, vous payez IOOJ un litre d'act ion dc la Financial Soothsayers S. A. Si la valeur 
inobiiliere vous rapporte un dividende dc I $ au detmt de 2004, et si le prix du litre a monte 
de SOI) k 109$ pendant I'annee, vuus aurez ohtenu un taux Ue rendement de IfKfc sur la 
valeur pour 2003 — e'ess-i-dire que voire invescissemerit initial de 100S a atteim une 
valeur de 1 10$, soil !e dividende de 1 % plus le* 1091 que vous obiiendriez. si vous vendir/ 
votre titre. Si I ‘action continuait i rapporter un dividende de IS mais que son prix tombait 
k 8®S par titre, votre invcstisseimcnt dc 100$ nc vaudrait plux que 90$ k la fin de L ari tide : 
il aurjiit un mux de rendement negaltf Ac 10%, 

Du peril rare m ml ctm nallre avee certiludc lc rendement qu ' im act if rapport era r« I Icme lit 
aprts. son achat, Le dividende puyd pur litre el le prix de- rcvenlc par qxqmple sont difficilcs 
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II cstimer. La ddcisirm se basera cfe Ion sur le taux attendu dc rendement. Pourcalculer ]e 
taux attendu de rendement sur tine peruwJe donnee. vou_s Jr-vez fa nr de votne niieux pour 
prCvinr la valeur to tale de C serif 1 la fan de la ptriode. La dil'len/nce en pourcciilage uni re 
la valeur future mieitdue et le prix pujfd aujr>urd’hui pour obtenir 1‘attif coostitue le mux 
de rendement attend a de 1'actif pour la pdraode donnGe. 

Quand nous? me&urons. le taux de rendement d'un actlf, nous comparons le efiangement 
de la valeur totals de l inve^semeiK etilre deux dates, Dans Cexemple pTfifeddeitt. morns 
avrais compare les changcmcnts intcrvciros dans la valcur dc I'invcstisscmcni cm litres dc la 
Financial Soothsayers entre 2003. ( 1O0J)ci 3004 (.1 1 A$)ct nous cm avonsconclu que Ic taux 
de rendement de la valeur mobi litre ctait de 10% par an. Nous appelons ce ptnutemage 
un taux de nsndement en dtttfant ear les deux valeurs compare es sont exprim^exeu dollars. 
On pent cependanl calculer des taux de rendement di Barents en exprimanl les deux valeufs 
dans une devise etrangtre on dans un bicn comm*? Cor. 

Le faux de rendement r&el 

Le Luux attendu de rendement que lex dparguant*. uiilisem pour dCculer quels atriifs 
detenu est le taux attendu de rendement rfel : ce taux de rendement ext calcuM en 
[ueauram la valeur des aeiifs en termex d un certain panier repnSsentaiif de pnoduitx que lex 
dpaignants achfetent regulifcrement. C’estblen letaux de rendement n6el attendu quieompte 
puisque 1c but u I time de ftpargne cst la consommatron future ; seuL en effet, le rendement 
reel msrsunc les biens cl services qu’un epargnant ponrra acbctcr cn compensation de la 
cnnsnmmalLon donl j] xr passe aujouid hui (still sehi rfpargne). 

Pour continuer noire exemple, vupposonx que la valeur en dollars d'un time tie la 
Financial Soothsayers augments dc 10% entire 200.1 « 2004 mals que le prix des biens et 
services cn dollars augments twwjrr dc 10%.. Hn terme* dc production — ou cn termes riels 
— I'irtve.Hlisxement ite rant pas plus en 2004 qu’en 2003. Avcc un taux, de rendement reel 
nut, le litre de la Financial Soothsayers ne reprfsenierait pax un aclif trfex intercssia.nl.. 

Bicn que les dpargnants se soucicnt du taux attendu de rendement reel, ils peuvent 
neanmoins utilizer les taux dc rendement cxprirnds cn tcrrncs moiMStaires pour comparer 
les rendements riels d'actifs di$f rents. Memc si terns, les prix en dollars augmenient dc- 
10% entre 2003 el 2004, unc bouieillc de vin mifl&invc dont le prix en dollars augments 
dc 25% rente un mtillcur invest isxcmcnt qu’un time dont la valeur cn dollars augmenlc dc 
20%. Le taux reel de rendement offert par 1c vin cst de 15% <25% - 10%) alors, que Ic 
taux de la valeur mobilikre n’extque dc 10% (20% - 1051.). II fain noter que la difference 
entre les rendements cn dollars dcs deux aclifs (25% - 20%) doit etre if gale a la difference 
entne Leurs rcndemcnis r^cls (15% — 10%). Cette ^galitd s'cxpliqw ain*.i : ehapi rionnC lex 
rendement* en dollars, ties deux aetifs. un changcmcnl dans le taux d’accrolssemcnl dcs 
prix «n dollars des biens change du mcmc montanl les rendements reels dc ecs act ilk 

La difference entre lev taux de rendemem reek t*L lex taux de rendemeni en dollars 
i llu-slre un concept important quant & la manifrre dont les ^pargnants ^valuent des actifj 
diOcrenlx ; lex rendementsdes deux aclifs ik peuvent etre eomparcs que s’ik som mesuret. 
dans Its memex uuikx. Ainsi, i| n’csl pas wnstf de eompsirer dircelemenl le rendement reel 
de la bouteille dc vin ( I5%- dans noire exemple) avee le rendemeni en dollars des litncx 
(soit 20%) ou encore de comparer le rendemeni en dollars de tableaux ancient aveu le 
rendement cn € de Cor. 1J (am d H abort) ex primer les rendements dans unc tmii^ dc mesure 
commune — par exemple en dollars — avaru de pouvoir dfterminer quels avoirs off rent 
le taux attendu de rendement n. 6 el le plus dlevd. 
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13-32 Risque &t 

'fames chose* egaies par ailteurs. ies indfaidvs prefemu detenir fas actifs qui leur 
ojftvHi le plus ham tarn attendu de rendement reel Plus loin nos. discussions conccmani 
<fcs actifs divers montneront que lc terme «toutcs cfwses if gales par aillcurc* rtc s "applique 
pas souvent. Certains actifs peuvewt ctrc evaiuds par Jcs (fpaignaTits cn fonction d'aulrcs 
faclcurs que lent l ms atlendn de rendement reel, dpargnanp H^irtitfresxcnt I dew* 
aulncs cril&ncs pour lc choix dun actif ; son risque, ou la variabililtf qu'il peut apjxmcr i 
la riehesse de r^pargficmt, e[ sa liquidity, t est 4-di re la fucilii^ avec laqudle 3 "act if peut 
iln? vends «u ^ehangif centre d' wires Wens. 

1. Le risque. Le reiidement nSd dun aeiif ext eii gdndral impr^visible et tl petit s'avdrer 
assez ditTdrent de ce que les dpargnants esptfradent lorsqu ils ont at'hetf eel avoir. Dans 
riotre cxcmplc. les dporgnants calculaicnt lc taujt altcndu dc rcndemcnt reel pour lc 
titre (]O r jfc) cn sou&tnayant du taux d H augmentation atlcrxiu dc la valeur cn dollars dc 
Fiiivcstissemcnl (20%) le tains d‘a»ugmcnt«tion attendu rfesprix cn dollars (10%). Mais 
ccs previsions peuvent s’avcrer mexacies et la valeur CO dollars ties litres. peril nexler 
constant? au lieu d'uugmenter tics 20% pnfvus; rdpargnant $e relrouvera alms awe un 
rendement reel dc mom* 10% <0% - 10%). Lex £psrgru»nts, n*jiimeni pus I’ incertitude ct 
hcsitcnl li d^tenir dcs aelifs qui peuvent faire verier faflcntem leurs riehesses- Un aelif 
qui ii un haul taux de rendement attendu peut paraftre pew intdressunt jus ^psu^rtanu si 
lc taux dc rendement flociue targeroeni, 

2. La liquid! te. Les actifs se di ffifneneie nl aussi scion lc aut et la rapidity avec le&quels 
le* tfpargnaMs peuvent les n&liser. Une maifron. par exemple. n’a pat un tres haut taux 
dc liquidity ; cn diet, su vente cxlgc tlu temps et L' intervention d‘ agents immobilieni, de 
geumti reset de notuires. Pareomre, 1’encaisHe par definition est ] 'actif lc plus liquid® ; 
die est toujour* accepts a sa valeur facial* pour le payemetit tics Mens ot d’aulrcs actifs. 
Les dparptiams, pnfflrem souvent dtftenir certains avoirs sous forme liquid® a1i.it dc sc 
protege r dc dcpcnscs inattcnducs qui pounaient autrcmcnl b forcer ii vendre a perte 
dc* actifs moms liquidcs. 3 k vont dcs lorn con^i direr, lots dc leur il^ukni cTidtat, lc 
tlegre de liquidity ties actifs autunt que le rtmlenumi attendu ou le risque. 


13.3.3 Les taux d'intwet 

Com me c'csl lc cas swr lc ntarebc dcs autres actifs, les opdfrateurs sur le march^ des 
devises basent leur tleniandc de d£pftts cn devises sur la oomparaison entre J«s taux 
jticndus tie remleinent de Leuii-a. Pour comparer les rendements des ditfdrents depdts. les 
opdratem doivent possdder deux informations. D' abend, ils doivcnl savoir comment leu 
valeurs mondt atres des ddpots tfvolucront- tnsuitc. ilsdoivcnt savoir comment les mu* de 
change sc modirtcnont.de fat;on a convertir les taux tfc rendement destliJTdrentes monnaies 
cn unc unite comparable. 

La premiere information ncccssaire pourealeuler le luu* tie ittulenienl d'uit dtfpdt dans 
unc devise partieuliere cst wppel^c If Unix d'inl£r£t de la devise. II s’^git du monlam 
<|uc cette devise reppone si quetqu'un en prete une uuiit? pendant un an. Au raux d'in^i 
du. dollar de 0JI) (non? H)% par an). !e pret d'un dollar permet d'obtcnir 1 , IS a la tin dc 
1 1 ajinet. soil le principal qui vaut IS plus I’int^r6tqui want 0.10$. Lc taux cTinlcretdu dollar 
represent aussi. si on examine la transaction du m'ri^ inverse, le montanl qu'il taut payer 
pour emprunter I $ pendant un an. Quund on achtle unc obligation d’Elat Eimdricainc. oil 
Wn^fiLiedm taux d’int^rei sur lex dollars vu qu H on prete des dollars au gotivcmcmciH den 
USA. 
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Figure 1 3,2 Les faux dlnteret sur les depots «n { el DM, 1 975- 1 996. Comm iQi 
taujf zi'miMi an 0o8a?s et m DM m swt pas m&v&s dms d$s feimss ctMpaftl&s. 
*Es pe Liven f Svokjef tims te iwtps de rnanier® $ert$idl$nWii ditfere.ete 

Source • Pfl«Sfc Mcrtlifiire fefemahortal, StofetiquM linanderes IfiSematienafes Les 
taux d’mierei sent & 3 mots 


Les tiiux d’inlcrct j.micni un role important sur Le marche Jl^ changes; en elfei, le* 
importants depots qui s"y echangcnt rapporteur nn Lnt^ret, el un int£r£t different selnn les 
devises. Ainsi. lorsquc le turn. d’inlerel du dollar esi do 10% par an, un d£jHH do 100000$ 
vaudra 1 10000$ un an apnis. Si Ic taux dinterel de I'euro est de 5% par an, un ddptii 
de IOOOOOC vaudn 103 000€ a la fin dc Tanncc, Les depots rapporlcnt un intuit p we 
qu’ils soni en rdalil£ des pnetsi nctrnyes par le (Ujpount it la tutnquc. Lorsqu'une soci£td 
commercials OU une institution (iilanciire depose un monLsnl dans une hunque, die prete 
cello somme is la banque au lieu de I "utilizer pour ses dispenses eourantes. Rn d’autres 
rciuts. le do pt maul auquiert un aclif lihelld dans la monnaie qu’ll depose. 

Le taux d’inierul du dollar tsl ert fail L taux do ronilomo n I en dollars sur les depots en 
dollars- Vous «ajehclee» le depot lorsque vans pr£le/ 100 000$ 21 une buitque; comme eela 
vous rapporte 10% d’innirih a La fin de 1'annce, votre aclif van) alors 1 10000$, Le taux de 
rendement est done de f 1 10000 - l0f)000}/]00000 = 0, 10, soil 10% par an. Dc mcmc. 
Ic taux d'inlcrci J une autre devise me sure le rendeinent en cent devise pour dies ddpots 
effecluds dansccltc morcnaic, la figure 1 3.2 monlrc revolution des taux d" Lute net mensuds 
du dollar et du DM (ee fut la monnaie de 1'ADnd^pe jusquen 3999. avanl qu’elle tw 
soil remplscde k cetie date par I’euro} tie 1975 it IWK 5 . Ccs taux d'intifrets ne son! pas 


te la&l&au 13 I donned taut de ensure *fi Udliuvdu JuulthiMuirk du lr;inc 1r;incn..s. Un la 'n ilal*jnnn el d 'n.,t r es 
rnomam qu hirorC rn miseries par roi.ro ,hj 1* [wnnsr LBS pays dan* La sone euro BOW fAuWCiW, teBekjiquo, 

la Finlande, la Frarica, i'A'Itfirniyni! I'Msndo, I'llalio. la LunmbcHjrg. le* Pays -Ana. Ip Rrirhigjil el I'Espa^n*. Levr 
monnaifl propre Udlt cesser d’frlr* uUis4a en 2 QIC. Rkir plua da daiai* ™ to ri^pt-c 20 
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expnmes en termes comparables l d&s lors i! n f > a pas de raison qu’tls soient proches fun 
dc I’autreou qu'ils evolocnl dc la m£mc faqorr, 


13.3.4 Le$ taux de change ef ie r&ndement des actifs r 

Les taux d’inkr£i ofTertx par un d£pdt d'un dollar ou d'un euro exprimcnc la fa$on 
dam les valeurs do dollar et del "euro dungerom -did un an. Alin de comparer les. taux de 
renderoent ofTerts par k&dtipdis en dollars et en euros, nous avons aussi besom de connaitre 
le changemeni attendu dans ie taux de change entre dollar et euro pendant l'ann&, 

Pwr sawijr quels depots en euros ou e# dollars olTr-ent k taux de renUenicni attendu 
le plus: dfcv£, vollh devex vous poser la question : si j‘ utilise les dollars, puur les plactr eri 
tkpAt en eunw, curubien de dollars recevmi-je dans un an Lorsque wins rdpondez i eetie 
question, vans calculex ie mux de rcndemenl en dollars d'un d£pui en. euros puree que 
vous compare/; sa vakur en dollars uujuuitT hui et *a Vakur en dollars dans un an. 

A fin de voir comment pratiquer ce type de calcul, cxamlnons la situation suivanle, 

Supposes qu'aujourd’hui le taux de change soil 1,10$ par euro mats que vous attendiez un 
taux de LI 655 par euro dans un an (petit -are pare© qw vous vans ntlcndcz I te dvencments 
difavorablcs dans I' Economic amcritraineh Suppose jaussi que ktaux tl’inifret sur k dollar 
esl dc HM par an taildis que fie taux d’irtl^ffil sitf I" eu« Cst de 5<fc. Cell signifk qu’un 
dt'poi tie l„tK)$ vnus donrte 1,10$ ajsrfi'H un an alors qu’un dtfpflt de 1 .(Ml euro domic i ,05 
cum apres tin an. Lequel de ees cteipte offre le femlement le plus £leve ? La nJponsc peul 
Sire inouvdc cn cinq ©tapes. 

Ktape 1 Prenei le taux de change $/€ en ce moment pour en deduire le prix en dollar 
d'un depot de 1 euro par exemple. Si le taux dkchange dtait de 1 JOS par euro, 
ce prix seraitde 1,10$. 

Etape II Sur ha.se du taux d'imcrci tic I'euro, uukuler le montuni d'eunis que vtius 
obikndrc/: dans un an .si virus pluck* l€ aujourd’huL. On sail que le laux 
d'inkret sur IVurts esi tk 5W : airmi, il la tin de lamitfe, votre ddpGi de l€ 

Vaudni l.05€, 

Etupc- III Avec le taux de change auqucl vous vous altcndcz dans un an dlci. cakulci 
la valeur atlcrutue en dollars du montum en euros que vnus ave* ohienu dans 
Iktflpe H- Cnmrne vous vows attendee a ce que le doll arse (kpr&'k* parrappon 
A I" cum duns I’siiiiifc qui vit-iit, de sorte que fie taux de change dans douze mots 
sent de l, 165 euro par dollar, la valeur en dollar du depot cn euros sera dans, 
un an de 1 .165$ par euro x 1 , 05 = 1 . 2235.. 

Etape IV Main tenant que vnys cxtrmuissc/ le pfta en d'un euro aujound’hoi 

( 1 , 10 $) c( pouve* prcvitir ha valeur dans uri an ( 1 , 223 $), vous pOuvCit calculer 
lc taux dte rcrKlcmcm aciendu ?n dnUar sur Lin d£pfit de I euro coniine 
U .223 - 1 . 10 ) • l 10 = 0 , L L cn 1 1% par an. 

Etape V Com tin? fie taux dc nendemcrl cn dollars sur les. depots cn dollars dc laux 

d'innfrei sur k dollar) esi seulenient de JOvt par an, vous vous xitiendez i 
obtenir un meilkur rCsuInn cn pliant votre richesse en ddpfiLx en euros. 

6 Dannie ctapdre 7. nous avows pwio dai laux d'mMrdf rSats. CBsl-A-dine anrvieinwt dm taux cte rends sur 

taHrtfe «i anwrsda* «sum npfim*j«n BffflMiStpajiiflr* coftscmmaliai. Les taux dkitefS axprimte 

en 4W9H asnlt appeles des laux d'mttrii imrwMwr La raigiion «nira «« daw* iyp«« taux mv p<M« ftin* I* 

rh riiMli,-!? Jg. 
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Quoique 1(J UiUX d'ictCtJr^L Hur le dollar acitlc le liiux d'intdrct sur I'cun dc 
5% Pan, ^appellation aitendLte de I’ euro pur rapport mu dollar dofine m 
detenteur* d ' euros des gains en i-jipiul future (jui scinL »s«z grands, pour faire 
de Retire I’actif avee le gain le plus avaitlageux. 


i 3. 3.5 Une regie simple 


Unc petite ligie peimet dc riduire kn calculi, El taut d'abord deitnir le tniut die 
depreciation du dollar par rapport a I 1 euro par RaccnoissemeTit en poureentage du taux 
de change dutiar/euro surl’ amide. Dun?; mare excmplc, le tan* dc depreciation attendu du 
do] Latest de ( !, 165 - 1, 10)/ 1 , 10 = 0, HW, hau( en gms tSffih I 1 an. Unc fois qu*on a calculc 
1c taux dc ddprdciatioEi du dollar par rapport &. I 1 euro, on applique la i%le suivanie : le taux 
de iVridemenl en dt?llars dedeptits en euros sera appmximott i frnfnt fgftl an kWK d'btteeti 
dt V flint plus It mux dt dipriviutivn du dollar par rappttrt a i’euru- Rn d'autres mots, 
pour expnmer en dollars le [todeinent en euros tie depots en corns, il faut ajoutcr au taux 
d" inldril de L’euro le taux auquel le prix en dollars del ‘euro augmenie au tours dc L'ann^c. 

Dans Fwtrc cas. la somme du taux d’imfrfct en euros (5%) ei du taux de tkfpnfciaium 
attendu du dollar (plus, ou moins 6ftldorme environ 1 1ft : soil ee que nous avion* ohienu 
oJimne rendtricni iiiirndu en dollars pour p-s ddpuls cp coros dans iwtrc premier caleul. 
A fin de r^limer notre pnupos, idireduistHis qudquc* notations : 
ffc = Ic taux dlntdrei du jour sur le* depots en euros a un an, 

Eve - le prix du jour de I ‘euro en do Liars tnombre de dollars par euro) 

= le taux de dHjt dnllar/curo (iwmbrc dc dollars par euro) altendu d’ici un an. 

(L’exprvKant *' ujouie i « taux dc change indique qu‘il s'agil dc la prevision du taux de 
change futur busde surdc* informations disponibtes ausourd’hui.) 

CJtice 5 ees symbols*, nous, pouvons ^crire le laux attendu de rendement d'un d£pGi en 
euros,, converts en dollars, comme I#, somme (l)du taux d'intCrct dc I ’euro cl [2} do taux 
attendu de la depreciation du dollar par- rapport a I 'corn. 


%4 


E iW - *V-€ 


Cc rcndcmcnl altendu clod cue eompsird avec le mux d'imdrri ties depots en dollars a un 
an. /?*, si on veut savoi r si ce sent les depftts en I ou ecu* en cunw uu: ojTrent Ic mcillcur 
taux dc rendement attendu 7 . 

Si vOiA fiflKute; le mndBmnt an end is en dallin da dOpOla an turn i i ■ Mill- & ■ , rn ■ gn . nj , : i-i q jg ftw 

a tniTeouiif .^mi ig rr-;ir simpriaw. voca trouverez wur ce rendomam to lomjie aiMame 

^'1 ,-e 


C«tCe swinjlff flUACte pent *ne rttenw sous- la farrrte . 


Re + 


N/c 


- - + lie. x 


- )■: 




L'acprasaton ci-denus esi lie* piudMi de la Vim. <• ceriv$d .y- n i-*n r simple corcnm jb proouit x ■/ . — 

Ef V ); ti t . v I -.: pn- 1 !. -:i- :-.n utru-.ii lt> cai. 
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I .a ill inference de Unix aucndu de rendemenl pnl re les tfepuK en. doll uts eC lc u x eii cures 
enl des lors fjuiie k li± moms rexpressiurt ct-dessus. 


Ri- 


fle + 


E t/e J 


= Ri Re 


E tf€ 

*ve 


£13-1) 


L-nrsqu? cette different e fst paxii ive, j'-r’ .v depots en dollars offrtoi! un taiLX de rendemenl 
attendu plus el eve, et quand idle ext negative, cextml lex depots en earns qtdqffrenS le ttmx 
tie rendemenl attendu le tneiileur. 


Tableau 13,0 Compafatson das remfomants en dollars sur tes depdis m 
dollars et en eyras 



Taux 
d'inleret 
«n dollars 

Taux 
d'inl&ret 
so sums 

Taux de depreelstlon 
artendu du dollar 
par rapport A 1 euro 

Difference de taux de 
rends menl snlra les depots 
en dollars et en eurtss 

Cas 


R* 

E s/e 

h S/£ 

1 

0,10 

0,06 

0,00 

0,04 

2 

0.10 

0.06 

0,04 

0,00 

2 

0.10 

0.06 

o.os 

-0,04 

A 

0,10 

0,12 

— 0,04 

0,02 


Le tableau 13.3 dorme r|uelques cas de companunn. Drills le cas n L ], la difference 
d^nferStenfaveurdesd^pdtaen dollars eslde4%par an ftfj,— - I). SO — 0, 06 = 0,04) 
et aueun change m?ent dans Ic laux de change n'cst atlcndu |{E^ /€ — Ey^ \fE%^ = 0,00)|, 
Ceci signitie que 3e taux de icndemenl feel uttendu par an dcs depots cn dollar* cst dc 4% 
supcricur a cclui dcs depots cn euros; dcs lurs. Unite* chcisc* dgales par iiilleurs, :l sera 
preferable dc ddlenir dcs depot* cn dollars plutot qu'en euros, 

Dans le cas n a 2, la difference dlnfenct csl idcnlicjuc {4'S-} mais cllc esi cxuciement 
eompcnsdc par un taux attendu dc depreciation do dollar de 4% r lxs deux petift uni d£s 
lors Ic mcme Is.ua attendu de rcndcmenir 

Le cas n & 3 esl asscz scmblablc au cas diseutc ci-dessus ; unc difference d'inicrcl dc 4% 
en faveur des depots en dollars est plus que compensec par ime depreciation altcnduc dc 
B 4 # du dollar, lors. Ics depots cn euro* scront pfeferts. 

Dans le cas n D 4, la difference d'infenet est de 2 % cn favour des depots en euros mais on 
s' attend a unc appreciation du dollar par rapport i J>u.re de pendant I'anrfee. Le tuUK 
attendu de rendement par an sur les depots cn dollars sera alors de Il'-i de plus qtie le taux 
■sur les depots en euros, 

Jusqu' j pnf^cni. tuhjs a vans converts iouh Its rendements en dollars. La difference 
de taux de rendement serai! idenlique k col I e qu’ern vient dc ealeuler si on avail ehoisi 
d'expfimer les rendetnenls en euros ou dans une iroisieme devise, Par cxcmplc. on pourrait 
ealeuler le rendement dc ddpol* cn dollars cn icnnrs d'eurm. Si on prend la regie simple, 
il nous faudra ajouter au taux d'miieiet du dollar Ic laux atlcndu dc depreciation dc 
1’euro par nippurt au dollar. Mais le taux attendu de depreciation dc I’curo par rapport au 
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dollar trs< era tait jppraKinuitivcmcrU le I mix da pprccialiiin du dollar par rapport k I' cunt. 
c'csl-iHlirc lc tnux -lie dcpn*dalion .LlEendu du dollar par rapport a I' euro avec Ufl sign? 
moins. Ceei dunne un ren-dement d’an ddpfjr en dollars exprimiJ en euros £gal it j 

~ (Et/4 ~ £^€V£|,''€- 


l.a di Mere nee enlne ccltc expression et it? cst idcntique a I' equal ion (33.1). Cclu nr 
change done Men A none cotnparaiscn, que nous mesurionii les lundemenis en dollars ou 
cti euros, lant qu'on lex niesurc dans one semle unitd mountain:. 


1 3, 3.6 Rendement risque el iiquidite sur fe marche des changes 

On vtcnl de i/narque It risque ct la liquidate des aClifs, en plu-, dfi ICLii 1 laiude rendenieill 
■ eels iiHcndus. ei jieiinJeu.s eleiuenss iraiportanEsdans la decision d r un tfpargnant. IV mcme, 
la demande d’ avoirs cn devises dependm non seuleiiKnl des rendcmenls mala aussi du 
risque ct do degre dc liquidity. Momc si le rendcmenl aitcndu en dollars dc dripAfe en 
euros cst plus elevd que lc Iicndcmcnl sur les depots cn dollars, par escmplr, des personnels 
pen vent hdsiter S detenu des depots en euro* si Le remboursement qui y esl litf eonnalt ties 
variations ip&s imSgulifenes, 

On ne trnuve pas du consensus entre les dconontisles sur r importance du risque sur le 
marche des changes. Me me ladddnitiou du terms de *■ risque dc change* prete a discussion. 
Nous dviterons done pour ] L inslant ecs dtfbats complexes cn supposant quo les rendemente 
reels de tousles depot* oral wn risque egah quelle que soli Lj devise. Hn d’aulres mot*, nny* 
supposons que In difference dc risque n‘ influence pas La demande d'avoirs en devises. 
Nous discuterons le nolcdu rj sque dc change dans lesebapitres 1 7 ct 2l K , 

Certains participants au in a re he pe u vent etre influences par le degre de Iiquidite des 
devises dans leurchoix de la devise &dclenir, Ccs pari icipants soul cn giindral des tirmes 
ou des individus qui praliquent le commerce international. II peui sembler plus commode 
par exempt? a un imponaieur anufricain de biens Tran^ats de d^lenir des francs fnm^ais 
pour sex paiemenls courants meme si le taux attendu de rendement en francs cst plus bas 
que celui en dollars, |,c facteur liquidile dans lc choix des devises ue sera pits pris cn 
eompte dans notre elude car les paiements dc cette sortc nc represented qu'unc tre* petite 
purtie du UtLal des IransaeliortJi en devises. 

Nous supjwsonK done que les opdnitcurs sur lc marche ctex changes hascntcxclusivement 
leur deniLiitde df avoirs ert devises .sur la compand u hi iles Liu* tie rendement atlcndu-s tie 
ces JCLifs. La raison principals Je cette hypclMse cst qu’clle simplifie noire iitulysi; de la 
d^EcnninaSitHl ties LaUX de change sur le niarvh^ des doi se-s . Pc plus, les faelCUF* ris<|ue 
et liquiditd dans le choi x des tkvises semhlenE in re d une imptmance secondaine pour hmi 
nombre des problemcs de macroeconomic intemationalc donl nous discuterons dans les 
chapilres suivunts. 


a iDusqy 'fc diKutsm 4 b; ban^pctiqns pm rtnMir.ri:: n.i pampiant Bh a larmp. OBrtpins mBnuols diEhnjjuwH les. operatSiirB 
qu -spctijlLvii.-- — let panidpArtU- Au rnardhd do 4 dAvises qui h'wialyiE'raicnt qua hn rond^fnenl;, nNar>:1ur; — e1 

c«uk qo> "Sfl coovrent- — les perhcipanis bo awrefe qui veeleet le risque, r+ius nous ecarKsn* de cette 

lifldetpn q|[ Bite pwt in*ire en BOWf ; Akjrv que lw mi#k^ hfln? nips vnf el rJes autre® sqn] sars UtMjIfl Hjutas iJeui 
miptyluriLas diL is-ia dii^rnunat^in Ju Liuk d6 Change, lamfimc parsemno peui spHSiutnr ul uicouvrir, si ohi arinlysii 
et to rendomsjrii pi ip nsqi». to tmt qu» nous jupptwnjns qps ti njqw est peti tmpcfiaet dan® tg cjpiarFinnatMyi de iq 
dnmando dmnn on devises signiftii. dans b- Inngagn 4a cos mnnuols, qw Ip motif de®p^ruVihidne®l plus »ri(KHtari1 
que le roolir Ue ceuvemra dana ta deo«on de detenir des de¥ieee etfanqeTes 
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1 3.4 1'equi libre sur le march© des changes 

Grace a noire analyse de lademande d'actifsen devises, nous aliens mainlenant pouvoir 
eipliijucrLiiiiijncnl sc d^lerminem les iuux de change. N'tius, allons monlrcr quc le tan* dc 
change auquel le march# s' etuhiii c*t le lam auquel les opdralem> accepted dc d&enir b 
offres exi siantes de d#p£L< duns Its difFdrentew devises. Si les opdrutem* du marchd? Mint 
prints a dtUlcnir I' ensemble des offres de d£pfils de mules les devises, nous dianns que le 
march# ties changes cst en £qui libre. 

La description de la determination des taux de change domtde dans cetie section. ri’est 
qi/unc premiere ecape : une explication complete ne sera possible quo lorsqu’ott aura 
examine la fwpHi dont les opdraieurs sue le maitW des devises fomtulenl leurs ariemes 
quant aux taux de change futurs. Les deux prochaJns chapities examineront les facteurs, 
qui indwoonU les attentes de taux de change futon- Pour r instant, mus considenins les 
taux de change futurs atlcndus eomme define*. 


13.4. 1 La parife d inleret ; la caadilkm de base d'equiiibre 

Le tfuwt. tfdes eftanges est en equilihre si les Jd/wr* dims les diffetvwes devises vffrem le 
meme tauxde nendemem attend#. La condition ci-dcssus. e’est-i-dirc quc les rcndcmcnls 
attendus sur des depots en deux devises quclconqucs *tu« egaux quand ils sont mcsurcs 
dans la mcmc devise, cst appdcc lu condition de parity d^ntcrtt-Cctic condition impliquc 
quc fcs dflenlenrs ptDcnlick de depots cn devises les cunsidferenl tons eomme des avoirs 
dquivalcnts. 

Pourquoi 1c marche des changes n‘cM-il en #qui libre quc lorsqye la condition dc parilt 
d’inldretest nemplie ? Pour idptmdre k celte question. supposorts le taux d’imfril tlu dollar 
#gal 1 10% ei celui de I’euro dgad k 6% inais on s' attend i ce que le dollar se d#pmScie par 
rapponA I'euruiun Lmxde 8% pendant L'anmte. {Nous prenonslecto n“3du tableau 13.3.) 
Dans of cas, le taux de rendement sur les depots en euros scrait dc 4% I' an suptfrieur aux 
depths en dollars.. A la Jin de 3a section pr#c#dentc h nous avons supposd quc les individus 
pnJf&rcnt toujoun* ddtenir 3c* depots cr> devi ses qui ofFrcnl 3c phis haul rendement attendu. 
Done, si le rendement attendu des depots en euros cst supfricur au rendement des depots 
en dollars de 4% . penwonne ne voudrsi continuer de ddtenir des iKpdis en dollars, et eeux 
qui en ddiichncni voudroni les vendue pour obctnir den depfni en euros.. II y aura aiors une 
oflre exeddentaire de dtp6ls en dollar's et une demands exc#dentaiic de depots en euros 
sLir le march# de* changes. 

I*cur centre. quc sc passc-t-ii si les depots en dollars offrerrt roujoum 10% tTinidrch 
quc les depots en euros nlTrqnt 12% el qu'cin s'utlerid u cr que le dollar s'nppreeie par 
rapport a I’euro de 4% pendant l'ann^e ? (On se irouve dans le cas n r 4 du tableau 1 33 ) 
Le rendemem des depots en dollars est atom sup^rieur de 2%, Dans ce cas, personne ne 
demandcniit cte depots cn euros. 13 y aurail une ofifre exeddentaire de depot* cn euros ct 
une demandc exccdcniaire de depots cn dollars. 

Si, eependant. Ic taux d'int&£l du dollar e*i de 10%-, le taux tflniiret -de I ‘euro de hi, 
cl k iyux Jc rkpufviai itin attendu du mux du dollar par rapport i I euro de 4%. aloes les 
depots en dollars ei -en euros off rent le m&me taux de rendement, et les opemteur. sur le 
marc Ik des changes Knot prfe k ddtenir I'un ou r autre de ces ddpOts (II s’agil du cas n u 2 
du IsihLcau 13.3.) 

C’cst sculcrmnt quand tows les laws attendu* 4c rendement kwi egaux — c'cst-l-dirc 
quand 3a eoncHtion de parite d L int^nct est letugfit — -qu'il n 1 y a ni uITtc exeddenmire d"un 
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type dc depots niJcmimule cKC&fenEaire cTun aulntJ. Le ittarctk dies changes est en (S^ui Libre 
quand il n r y a ni execs de demande, ni execs tTofftc pour aucun type dc depots, On dim 
■done que le marchC dei changes csl en dquiKbrc quand 3a condition de parity d’inl^rei esi 
tempi ic- 


Afin d'otpriincT sous forme etc symboles la paritd d'inldret entre les depots en dollurs 
el ecus, en euros, ulilisons 1 'expression (13. 1) qiu exprimait 3a difference entre les Cay x de 
rcndemcnl attendus de deux actifs expritnds cn dollars. Les taax de rendement atlcndus 
scront dgaux quand ; 


fi' v, = ! i'+_ 4* 


£*/€“ 

E*/e 


113 . 2 } 


On poumut dcduire intuitivemenl qu'un mcillcur rejidcmcnl dcs depots cn dollars 
u men era lc dollar & x'lppi^cler pur rapport u Leum au fur et ;'s ntesurc que lex invextisseurs 
iransfotmetit leuts avoirs en dollars. Par contie, on auraii une t^pnfcuLion du dollar 
par rapport i L’euro si les ddpdts en euros offreni au depart un rendement plus diet'd. 
Cette deduction s'avfere exacte. Mats pour eomprendre le rn^canisme en tEuvre, il nous 
faul encore analyser aver $Q|n comment dcs chyngemcniis dc emirs mtnme ceux-ei wmt 
peiffleiiit tk gender m equilibre le march*! des changes, 


/ 3.4.2 Comment les changements dam its taux de change couranf 
influenced les rendements attendus 

Pour compreudre comment lc mwchc dcs changes trouve son ^qui Libre, nous aliens 
d'abunl examiner comment dcs vhiLrijjemuni'i duns le mux dc change ccurani inflnencenl 
le rendement attendu d’uti rkpot en devises, alora que les taux d'intdrft ei les aitemes 
concemanl le taux de change futur m se iTMxLiliettt pas. 

Notre analyse montnera que, routes auires chores 6 gales. 3a depreciation actuelle dc 
la monnaie d’un pays diminue le nendement jnterieur attendu sur les dfpAts cn monnaic* 
tftrang&nes. A I’ inverse, Y appreciation de la monnaie Lnterieure, routes autres chores dgalex, 
augments le rendemenl attendu sur les tMpflis en monnaies dlnui|liies. 

Pour faci liter notre analyse, prenons un exemple Comment un changement dans le taux 
de change courani entre le dollar «l 1’euro, routes chores £gales par ajlleurs, mudiftera- 
l-il le rendement ailendu, mesuk en dollar*, de depots cn euros? Supposcz un taux dc 
change dollarteuro iciucl dc l dollar pnr euro el un taux dc change attendu dans un au 
de 1,05$ par euro. Le taux attendu tie ddpi&iaiion du dollar par 1 rapport h 3 ‘euro esi de 
f 1.05 -1, 0}/l, 0 = 0. 05, suit 5% par an. Ceci signifie que, loraque vous atbeto un drpfit 
en euros. voiin ubtenez non seutement L'ml&et /If mux uussi uti "bonus* de 5% en lames 

dc dollars, Supposes maintenant que Lc taux dc change courant passe bruiafement i 1 ,03$ 
par euro (wit uti* diprfeiation du dollar ou one appreciation dc 3‘curol maisque le taux 
furor attendu resle k 1,05$ par cunt. Quest devenu It bonus, escumptd prdcfdcmmcnt ? Lc 
nouveau taux attendu de depreciation du dollar devieni { LOS - 1, 03)/ 1, (13 = O.OI9ou 

I, 9% au lieu ties 5%. Comme Re n’a pas change, le rendement en dollars des dtpdis en 
euros, qui cst la somme de Re, et du taux airendu de depreciation du dollar, est urmbf de 

J. t points en % par an (55fc - i J%0. 

Le tableau 1 3,4 nous donne le rendement en dollars des d^pdts en euros pourdiffdrents 
nivcwir de mux de change courant. 1 ! dolhir/eum ou E\ ; e cn supposant loujours que te 
taux de change fuiur attendu reste lixd H 1.05$ et le taux d'intdrfr de I’euro & 5% 3 ’an. 
Comme vous pouvez le voir, une augmentation du taux de change courant entre le dollar et 
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I' cum (w une depreciation du dollar par rapport iTcuro) abaissera toujours 1 c rcndement 
altcndu cm dollars, des depots cn euros, ators qu'une chute dans le taux couratn de change 
dollar/euro (nu une appreciation dn dollar par rapport j leum) augmentera tflljimni cc 
rendement- 


Tab leau 13.4 Taux de change achml ei r&nd&rtenl Mtendu en doifars 

sur les depots: en euros torsqm ^ = t OSS per euro 


Tatra Sc change 
^cluei UoNirn" 

fiiyx ifirt#*#* 
BUT l*B tfflpOlS 
en aura* 

TiBUX «t1*ndy rtfl 
de pr«»BtleMi du dollar 
par rappon a raws 

Fendpmant detail 
*ur tea depots «hm 

%e 

lit 

i, w - 
%€ 

*■/€ 

1,07 

0,05 

-0,019 

0,031 

1,05 

0,05 

0.00 

0,05 

1,03 

0,05 

0.010 

0,069 

1,02 

0,05 

0.029 

0,079 

1,00 

0,05 

0,05 

0,10 


11 pcul sctnblcr paradoxal qu'unc depreciation du dollar par rapport a I'curu rentte 
le* ddpeas w euros miiins mtdric*ii»ntx par rapport aw* depots, cn iIdUji-s (en aNuxsarit le 
rendemeni altendu en dollar des depots cn euros) Cl (ju'aite appreciation lLll dollar rende 
les depots cn euros plus inl^resHanls. Ce rc-ulMI parailra rrttiins surprenani si vmis vsius 
mppelci l[li l’ nous avoTis supposed qne le taux luiur utiernlu entrt dollui et eum et les taux 
d inlcrel reslaienl imch&mgtS. line depreciation du dollar aujtlurd' hill, pur etemple. siunific 
tjut k* ikilk nc doit plus imiintenani >e ddprfcier que d’un plus petit pourceniage pour 
atieindre le niveau futur attendu qu'cai a fixe. Si le taux de change futur atleodu entie le 
dollar ct reuro me change pas ators, que 3c dollar sc ddprSeic aujounfhui, la depreciation 
future atlenduc du dollar par rapport i l‘ eum diminue ulj ullCmaEiveirient I’ appreciation 
future iiUendue du dollar par rapport £ 1'euro augmente. Comme les taux d" intact sont 
aussi fixes* la depreciation actuclle du dollar rend les depots en euros moms iritdncssanls 
par rapport uuv depots en dollars, 

En [TuuLncH mots, one depreciation aClLuelle du dollat qui rt iifieeieruil fli Les atientes de 
taux de change, ni les taux d’initfrSt, ne change pas le rendemeni futur attendu en dollars 
d'un depdt en euros mais augment* le coQt actual en dollars du depot. Cedhangement rend 
£videmmem les ddpdts. en euros moms inltressants 

N peut #ussi sonhler paradoxal que le taux de change d'liLijourd’hui change aloft que 
le taux de change intend li ne change pa&. En effet nous eruditions des cas, plus tard 
datLs cei ouvrage. ou les deux taux de change dvoluent simultamiment. Nous ccmsid^rons 
aeanmoim que le taws, de change futur attendu restc constant pour I' instant car e'est La 
fa^on la pins akee dklluslrcr rcflfcl du taux de change aciuel sur Its reitdement* atlendus. 
Si vous k voulez. vo us pouve/ imaginerque 1’cxaiucn pone sur V impact d 'un changement 
tempura i re si href qu’iln'a pas d 'eflel stir le Lmi de change attendu pour I 'atU'wfe prochaiite . 
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RtndHnnitJlRwHtL , 

%w to dlpftfe in Euros. % + m - 


Figure 13.3 Comment des modifications dans le taux de change dollar/euro- 
a ffectent la rendeman E sttendu aft dollars de depots on auros 7 pour 
E*s € = 1,0S at Jit* ~ 0, 05. Urn spprte&im a*a dollar p& mppmt &■ leuro 
atpwte lie renoe.ne.oi ahendi/ sun’es depute an mm. mesu/e an *9diw sfe 4otm 


La figure 13-3, qui nous strvini dan-, rwWfii analyse de la tldilerniiriuLinn du luux de 
change. reprfi sente Les resuliais du tableau 0.4. L'axe vertical de la figure donne Le taux de 
change counaut dotlar/curo et I 'axe horizontal le rendement atlendu en dollars des depots 
en tuna. Pout un lagx de change fulw aiiemJu dol larfcuro cl un taux cTintdret de 1'curo 
fixes, la relaiion entre le taux de change conrant doUttfeWD actuel ct le rendement atlendu 
du dollar sur les depfits en euros est rcpresenECe par une function ddoroissanie. 


i 3.4.3 Le faux de change d'equlllbre 

Nous cumprL-cMsnH mai nienam pourquoi la condition de parild d h i ntdret doil clnc ncmplic 
si on veui que le tnarth£ des changes soil en equilihre et cummeni les taux de change 
actuels influenced le rendement altendu des depots en devises. 

Examinons a present comment les taux de change d'^quilibre sont determines. Nome 
principals conclusion va clic que les mu x dc change sajustcnl toujours de fa^on a mai men Lr 
la parity d'intdrei. Nous continuous u supposer que Le Laux d’iniefSc du dollar le luus 
d'mlcrce dc Teuro R+ cl 1c taux futur atlendu de change dollar/euro , € sont dpmto. 
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La figure 13,4 nwnirc comment le taux dc change dollan'euro d'fqui Libre est d£fini sons 
ccs hypothecs- La function vcrticaledc b figure represent? k niveau donn^ dc c'cst-Ji- 
di re 3? rendement ties depots en [kil Jars c ale u I us cn dollars . La function d^croissa n I u ms mire 
comment Je rende merit atiendu des ddpdrs, en euros mesutf en dollars depend du taux de 
change con ran t dollar/curo. Cette deuxieme fonction est ddriv^c dc la mcnic niani^re que 
la fonciion dc la figure 13,3. 

Le taux d’equiltbre enure dollar et euro est le faux a I’ intersection des deux caurfccs, 
soil le point L note E^.. A ce taux de change, les rendements des avoir!, eu dollars el eu 
euros sont fgaux, de Celle suae que la condition Je parity d"interet( 1.1.2) esl aaitsfaiie, 

~ 4 * 

Anaiysons pourquoi 3c taux dc change s'4tablira an point I, sur la figure 13.4, s'il cst 
inilialcrncnt situ£ au point 2 ou au point 3. Si nous sommes i nitialement au point 2, le taux 
dc change cst Cgal * 4*’ La cuurbe ddcrcri.ssante me sure le rendement attendu en dollar 
des depots en euros ; die nous tndiquc qu’& ce taux dc change le taux de rendement des 
depoLs en euros est inferieui au taux de rendemem des depots en dollars ii%. Dans ceite 
situation, tout d&enleur de experts en euros va vouknr les vendrc afin d’obtenir des depots 
en dollars plus itn£rcssanfs : le marchd des changes est en ddsifquilihre ear ses participants 
ne SOftt pas prets Et ddlcnir des depots en cunts. 


R* ■ Be + 
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C^m— ee l k taux de change va-HI ^'ajuitcr 7 Lp malhcureux dftcnleurs de ddpftt* en 
euros vont voulolr les cc hanger pour dcs depots en do] Lais, nui i L ; oonune lc nendement 
sur les depots en dollars cst supdrieur aw ncndcnficnl sur Its depots cn euros aw lam* dc 
change Ey ^, aucun ddlcntcur dc depots en dollars rvc sera pret a les vendre & cc taux 
centre des depots cn euros. Les dcicntcurs d r curos vont e&sayer dc tenter les detente ur> 
de dollars de les dr hanger en leur oil rant un meilleur prix pour les dollars : lc taux dc 
change dotlai/curo lend alors a lombcrjuscju'i E^. L’ctiro dcvienl ainsi meilleur marchd 

cn termes dc dollars. Unc fois que lc taux dc change cst a jEj^, les d£p6fi cn euros c( 
cn dollars offnent dcs Tendemenls rfgaux et les ddlentcurs de depots en euros n'onl plus 
de raison d L cssaycr tic les cehangcr. 1 jc nwehd dcs changes se retrouve 4 Ftfquilihfic. Fin 
pasnani de ft e . le mux de Cb&qge ^galise les rtfndemcnts attCKHts des dew a types 
dc ddpca.earil augmente Ictaux auquci on attend que lc dollar sedeprdeic dans raven ir, 
rcuduui de ee fait les en euros plus intfiriiiit 

Le illume proL'iide s'u|>|>Ili|Ul" en sens inverses! on est Lnilialemeni au point 3, soil au iau\ 
de change £^ e . Le rendement des depots en euros est alors supdrieur au rendement des 
depots cn % Ilya done malntcnant unc oil re exeddentiure dc ccs demiers. Les ddtcnicurs 
dc depots en dollars vculent se dfharrasser tie eeux-ei ct ft mi dcs off res pour aequenr 
tics depots cn euros, plus inKfressunls : le prix de Feuro en lemies dc dollars va rooster 
on encore le dollar tend h se depr^der par rappon a l’euro. Quand le taux de change 
altcml Ey;% . les taux dc rendcmcnl dcvjermcnt dgaux pour les devises el le marchc cst 
cn diquilibrc, tin r£duisant lc laux auquci on attend que lc dollar sc dcprivk dans Faveuir, 
la depreciation du dollar dc 4* & 4* rend les depots cn euros morns intcrcssants par 
rapport aux depots cn dollars 11 . 


1 3.5 Las faux d’lnteret, les aftentes et 1'equil ibre 


Aprfes avoir vu comment les taux de change sont dftenrnnds par la paritc d'intfret, 
exAminons mainlenani L’ influence qu'ont les diangemenis darns les taux d'inieret et duns 
les atleutes futures sur les taux de change contains. Nous aliens voir que le taux de change 
iqui cst lc pm rclatif dc deux aetifsj est influence par les faeteurs qui alierem les taux 
allendus de rendement dc ten deux aetifs- 


!3-5 f VUnpact eftm changement dans tes taux d'mteret 
sur te taux do change courant 

Les joumaus rapportcnl solvent que lc dollar csl fort parcc que les taux, d’Lntdnet 
am^riwains Mint £ levds ow qu'il baissc lorsque ecs taux d‘mlercl baissent. Comment pout- 
on. espliquer ces relations en ulilisant ooLre analyse du muiehe des changes 7 

Pour repondre 4 cette question, nous recourons I nouveau a un graphique. La figure 13.5 
illwsLre le esc; d'urc augmenUilion dansi If taux ddntinet du dollgrdc Tq A Ct CC SOUS 

HauB aurhxia pu drainer to Oagtamme du poau de vud ms I'Euidpe dvuc curunie iau:« dr dSangr in idut uunymciliii*. 
i- tv tnl nrinl un« a R-t pour nnanqi»f !e rendfloienl en aurtK fle& d^pdts w 

wre». unq HwtHJn rtfu-.mrtKajnhfi monhrar.1 txr nm«<i| kfl rflnOyn^nl flfi m pflii 

rtApfld a E € ,j. Urt taBrtit* ;S la ftn d(f on cfinpHtm vdu.i damandefa dfe rmpnlitir qy® c^tt« aulnp marair# 
r^mjiuwp du des c^angea dexin# «s mBfnas r&auttaba qu« la rn^ltvxtei lh iie id. 
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Figure 13,5 Effel d'une augmentation du taux d'lnteret du dollar. Ur* gunmen fatofl 
du taux d'infef6tpsy6 surtes dapdte m jT /afmoqus urw apprdcis-rian ctotfar^p- H 

fpomf IJ4 ,, € (point 2), 


la forme d'un gli&semem vets la drolte de la function vertieale. Au taux ini tial de change 
E^t^, Ic rendemcnt jiicnthi wur les depots cn dollars csl a prl&cnl supcrieur 3 eclui des 
depots cn euros d'un montanl egal & la distance entre les points I et 1’. Connue on I' a vu, 
cede difference provoque une appr^eiaiion lLu dollar vers (point 2 ), Comme ni le mux 

d'interei do i’curo ni le law* dc change futur altcndu n'ont change, 1 ‘appreciation actuelle 
du dollar ac croft le ondcmml aitendu en doUsis dcs d^tsen euros cn uxirriuaot Ic laux 
auquel on attend que He dolbr sc ddpc&ric dans I'avenir. 

La figure 13-.-6 montrel’elfet d’une augmentation dans le taux d'inldr^tde I’eum, . Ce 
ehangement prorogue un glis&cmcnl vers la dnoite dc la t'onction decroissan to (qui me mi re 
1c rendement atlendu cn dollars sur des ddpots cn euros). (Ptmr cn comprcndne la raison, 
demande/.- vnu& comment une augmentation dans Ic laux d'inlerel tie I' euro inlluenue Ic 
rendemeui en dollars des, de |k'h s en euros, et ce. pour un laux du change cou ram et un taux 
fulur attendu donnas.) 

Au laui de change initial, E^ r Ic (an* de depiccialion attendu du dollar Ctf idcnliquc 
an taux avanl I 'augmentation dc R$, Lc rendement attendu des depots cn euros csl done 
■naintenant supericur a celui des dCpvrts cn dollars. I.C laux de change Vfc augrncnlc 
(dc i aftn d'eiimlncr I'offre cxeedenlaire d' avoirs cn dollars du point ] r 

Comme pr^C^demment. la depreciation du dollar par rapport x l'euro el inline cette offne 
exeddentxire d’actifs cn dollars car clle abais.se le taux de rendcnienl attendu en do! Ian 
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dcH depots en euros. Une augmentation dans les taux d' internet ctiropcens mfenc done k une 
depredation du dollar par rapport a I'eura.Ou du point de w curop&o, a une appreciation 
de I’euro par rapport au 1 

ToutCfl chosen Agates par ailteurs. done, an cccroissemtnt dans V-inseret paye svr leu 
depots en i me devise pmxsqut une appreciation de cede devise par rappan m a mures 
devises. 

Avant dc cone lure que lesjnumaut out raison lorsqu’il?, reinvent I 'cti'cl dcs taux d'intcrei 
sur le Lius de change. il nous ftiut sauligner qne (’hypothec que lie taux de change altcndu 
futur cst constant ext trcs. pen real i Hie. Dans la plupart des cas, un changement dans les 
taux dlnterei sera acxompagndi (Tun changement dans ie taux dc change altcndu pewr 
)' averir. One modification dans ]e taux de change altcndu d^pendra a Sim tour des causes 
tfeonomiques qui ont ptovyqu^ la variation du laux. d'ititiJf&t. Dans ]e ehapitre 15. nous 
com pancreas differenles relations possibles; entre Les taux d' inlcrcl Cl les Unix dc change 
futurs attendus. Pour I’ instant, il soffit dc »c nappeier que dans le nrnnde rdel, on ne peui 
pr£dire comment un cliangcmcnt donne dans le taux d'knfc£r£t irrodiliera les taux de change 
li moins. que Ton me wiche aussi les raisons pour lesquelies le taux d'inldrct sc mud i lie. 
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r ji. provision en mature dt ebttsge «t ses perils 


Si taliiul de charge stun le jprix d 'avoirs q;ui 
pondcm irnnKduuemcat aux thangcment* dans 
In attcjilcs ci dins la iaux d ' iniirSt, LLs dcvraLcnt 
{xiudfr lies propritlts semhlahlc* i eellcs 4es 
pri x d' annex actifs, Ids que les prix Elions. 
Cqiiudc It prix tits actions. In tans de change 
dcvnaicnl n£pondrc dtroilernent au x ^nouvdlcs», 
c 'rat-i-dirc aux evcnemenls tennum iqucK el pn- 
liliqueh Lnattendu* et, comme le pni den ac- 
tions,, i! devruit ties Hors etre lrfcs dlftciSe tie k?s 
anlit ipef. En Jtipil Jet difficuUes nutuircs mu 
clkes 3 hi (revision des prix des JkrtLony il y 
3 nirtull [hihlicalirttis Cl programmes ld]^viMW|s 
ffonm&rst dcs provisions bounsiircx. Be merne, de 
itombretise* cnlrep rises ventknt des previsions 
details dc change Ides -mvcstisscurs individuals, 
& des socitlts inlemationaJcH el. it d'aulrev so- 
c'.et« uyanl des i nitre tv financier* dans le mar- 
chu des chungrs. Bans une Oiude trien ctwnue. 
ttichard M. Levich del' University de New- York 
examiiHL la quality des pnvixumx hitvl for time 
douxaine de .todays de [mfvisintis pour 1982* 

Le* rcxullats onl die dtfprimants pour eeiis qui 
vuudraienE s'tfrigtr en oracle des uuxde change 
& visnir mjis cnetturagiianis pour L'appnochc 
dcs tans dc change par its avoirs. Lendl no 
litni va gtiire de preuves, pour la periode etiolate 
our me dchaniriiun. d'une efticacil^ supdieuie 
des ptevisionnistes profetsknineLs pur rapport 
aux individual qui, par exempt? , uliliseiaienT 
le taus dc change il Irens mui s pour p*£*w 
It? (sun 4‘U complain qui se manifcstcrait dans 
unis niois.“ Ccs nfsuliats ne sigrifienl pa* que 
In taux I icrmc son! dcs indicatcurs certains; 
an contra ire, [|. esl prauvtf que Its tan* it 
Icrme ne axntknncnl habilueilement que pen 
d'irfurmalnJns utiles- pour privoir les lOul au 
comptanl Fulur* (eonlihe nw* le veittm* an 
chapilrc 21 1. t.cs n£su]lats dc l.cvich indiquenl 
que par nature les -non veil ch^ Lmpnfvrsibles 
joueut tin role duuununl duns La ddlerminatUm 
des taux de ciia'igr. duminanl tm point que les 


muuvements de Uiux de ehauge. eomme les 

mem Yemeni* dws le pri* dcs actions, s’Avifem 

piesqu' impossibles I pnfwir ;l I’horL^.nn d'une 
annee on nmins. 

La theoric ddfvelappee dans it chapitne Lndique 
que It* $aux de change ne devraienl pas etre 
complilemenl Impossibles h prevoir. Seiou 3a 
condition dc panlif dMut^rel, les diliitirnliclH de 
Uuia (1‘inliiRt devraienl dtuuirr une indication 
de I’tunpleur de la depreciation antendue. 
Fji pratique, pounarl. k* naouvemetits de 
devise imprtfvqa ou surprise, sour bien pips 
important* que tes diftcrences de taux d’lnttiet 
ci (Kbordcnl Jes mouse men Ls pcrvisibles dcs 
dull de change. Les provisions bastes sar les 
modtJes tfeonomiqucK semblent mieux reussir 
quand tiles sOolt utilisdtv pour des pr^diclkms 
i long temte, c’est-l-dirc des predictions tie 
dun de change pour Les unices h venir Aiitsi, 
un pays qui a des aocroissemcnls soutenu-s 
du niveau dcs prix va prohablemcnt finir par 
connaitre une depreciation de su ntonnaie, mais 
le momcni exact de cette depn&iatinn csl 
irtipussiWe a prevoir. Darts k^ehapilresMiivjtrtts. 
nous d^veLnppcJicms un module d'^conomie 
ouvertc qui lie les mouvements du laux de 
change aux changcmcnts dcs niveuux de prix 
et d'amre* variables ruattry-^conotiiiques. 

T tfelr -EmIl . itoi 0 live P^fteririanfift ul tl*u Feieaasdars!.. 
dan® CmaW R. Lsssana. ®ti„ MsM-.’altana! fA^sucrat 1 
h<ariagerj\si\t : ttmwy afflJ ^pneatoi. ^ edttlc«.. 
few- fart John Wley and 5ms. «96S. pp. f 10-233 

Pwjr itnc T.:-(i ,i nnr dc+s <Hs«l.SWns eonwmflnt la 
prpwfion eea 1UI1K de c*usflsp. volt Oirisean cignn 
«t Mirtvjsea retiirf &db. EsirAAiyiV Rate 
CM«g&, "lutiL i- r jLnstm-^ Co., 1 'jL-'j . &• i <•£ iriu uul- 
la I k re d® iewas dow® dam iae teehjnsB sjpel®- 
(rvenl^res de ce ctvapitne. 

+ l d* ehapin rfn&frwiba raisan && 

pavssr ijiie las Sau* de etonfe a 1em» pcorralem 
litie eMeroeri lies am: teut air cwqptant aSendus 
dansv i aMwir 
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I 3 5 2 L'impaat sur fo taux de change caurant d& cfoang&mertls 
dans tes att&ntm 

La figuie U.6 pent aussi aider a ^ludici felffci sur |c taux dt change pennant (1‘une 
augmentation dans te iaux tic change fulur attendu entrc $ d euro, ta.nL 

Four un laiu de change aciuel donn£ r une augmentation dans le prix fulur altcndu de 
] L euro en termes de dollars accioUra le iaux de depreciation attendu du dollar. Ain&i. si le 
taux de change actuei est de l,0S par euro ct ]c taux altcndu dans unandc 1 ,05$ pur euro, le 
taux de depreciation attendu du dollar par rapport 4 I'curocst dc(l, 05- 1 .00)/ 1,0 ^ D. 05. 
Si le taux de change altcndu futur passe i 1 ,06$ par euro, Ic taux dc depreciation atiemiu 
augmenle au&sn 4 (1 . 06 - I 00)/ 1 , TO = 0. 06. 

1/ augmentation dans. le laux attendu de depreciation du dollar accroit Ic nrndemeni 
attendu en dollars dies ddpdts ta euros jdfcs lore, la function ddcnoissanle glissc vers Is 
drerite, comme on le voil sur la figure 1 3.6. Au taux dc change initial ega.1 4 Ej . € , on « 
mairttettani une offro exeddemaire de depots en dollars : les ddpois en euros offrenl un iaux 
de rafidenwni altcndu (mesud en dollars) plus dlcvi* qw les depots en dollars. Le dollar 
SC ddpnfcie alnrs par rapport a I'curu jtlM|u'uu moment t«i il retruiuve le point d etiLiiJibie, 
I sjiviiir le point 2. 

Nous pouvons done cunclurc que. tonics choscs eguk.H pur’ nilltfun. une augmentation 
dans le taux d€ change futur attendu pmvnque une uugmenlaittm dans le HULK de change 
enuranh Dr meme, une httisxe danx le taux de change futur attendu pnmtque une baixse 
du taux de change courtm!. 


Resume 


1 Le taux *• e/ianp* eat le ph* de la datfs* cTun w$ oxprlm* *ms in devise tfun autre pays. Le 

taux d© change josue in rile important dans lea decisions de depw©*& ™ quit pelmet de convertlr 
les pdx pmwant de dffiesents pap- en unit 6s «*?ifjar©b®©s. Tetilfs chows, ©gates m r aiilew, yaie 
d£prgciatk)n da Ea devise {fun pays par rapport aux devisee dbang&ras (c'SSt-idirt une augmentation 
d4f* les prix cn nailoraites das mowates Atwngiriw) balsa* ie p*fx d# sas exportations 

at augmenle le prat do sea enportaliontt. Une de ia devise- {fun pay* {urt* bate*® dans 

lea pwi* an monnaies nationaies d« mennaiaa aaangares) augment© i» pros de see exportations pi 
bafesfr celtP de w importations. 

2 Les taux da change skm wtemunAfl sur se manene das changes. lm prinsopsu* partapanis a m 

march© sont Ibb banquea ctenma n d a laa. las socaHAs internationales, le* awlitutiorts lin s mclSfAS non 
bancaires et les banques centrales naltonaJes. Les barques commerciates ptieni un rile pivot eur 
ct march* car atlas iadintm nt echangnd* dtipfts hancaliw portent arterit, ^changes w* loimeot 
la. majoure parie des transactions an devises. M6me si les transactions en devisee cot Me j su r d© 
npr^brecw^ pta«4 da par 6© mood©, les tecrnoiogies metierne?. das ieli&cpmmijnicaripns 

refenl entre efcs css ptaoes en un maithA unique ouvert 24 heurds Sur 24. UM CtU6g0na impPrtSrtta 
de transactions e n devises concern© tea operators a re/me. darts besqueilas lee parties se metlent 
ffaeeorf pour Seftangar d« dntui 6 un* data dMarmlnAa da I'auarw «t 4 in taux d* change NhA. 
D'un autre c4*S, les operation b au cofuptant s'eHBCtuanl i touda firs pratique immAdialemenL 
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3 Lb taux de change Siam la prix rilalif de deux aditi, il pem done Irte oorreaement Sire considers lui- 

r"eme oprra 1$ p r is cun actil Is pnncipe cie nasa do f^vpJualio^i d'mi ."ionf esl 1$ r.uivan: : jb ypbur 

actuelle Jun neat’ depend te pouwir d’aeftat qu'll oiffina fl I'swnk Liorsqu r es Avaluenl un acM, lea 
Opargnants exim-meri to lawr die nandBnwjrnrdltomAj qu'K oflm c'esl-S-dirB le faux auqsssl ib attendant 
que to va;*u* te tew muMiigMment flans »1 actif augment© darts le lamp®, Oft pout usesurer le taux do 
rendemant atiendud'un aclif tie diterertes Fagans, seion tes unrt6s tie masusw utiliaaee pour fiwetusr 
raetot Leadpargrtants w sosboeni a u i*ux da twd&mnt toeraltente. soft le taux auquet ns aMendem 
quB la vaieur de ' acl I ©uynentp lorsqu'eNe ©si ©xprimte dang lea 1e r mes (fun paniar ropresenlal 1 cte 
prate Its. 

4 Lorsqxie las napdernerrts reriaEifs tfadrts divers son! an cause, comma c'ast la cas sur la marcte das 
change*, on peut comparer sigraliqMlwement lee changemems attendus flaw tes valour* moneiaires 
das flflMs, du rfiomanE flue ces valours sonl aspran^es dans la mOme devise. Si m suppose ®jb 
toe tocteurs do nsgwe el do HKjuWrto n'lnftoencent guir* lee, demand** df avows en devise*, tes 
profestoonnale da oe match# prtfareroert stars toupurs dele -nr lea avoirs qua pnieentent la pijs haul 
teiux oe fentemeni ettsmdu. 

5 Los lendemenls s W Is* dteptets, teh*ng#s spr te foafehe tes (Ranges dependent (teg. tap* d'intfrtt fit 
das ehanpsirHarfls dans I# term tie thsncp atlendu Si on vaufl comparer las taux de rendeffwrrl atsefidus 
oierte par des tepftta eft doUans at par dee teplts an euros, par example, cm tewra convert ir en doiara 
to rends me nl dee depots en euros, en ajoutant au taux d'lniertt do Itouro to taux tie utopnfetaJfart attentiu 
du daiter par rapport a I'eurc (du faux d’apprecfatkm de I euro par rapport au dobari sur to par-ode raj 
to tepdl ost dteteno. 

C t;4quiUbre du march* des change* emge to panto cf'intotot. c'esi-fl-dire qua lee d4p4to dans louto* tes 
devtoe* doivenl offrir to mime lain de r*nde«i«nt atbendu terspu® les rendemento soni mesuria en 

Ivnries comp^raJEfies. 

7 Si on corodifB comm* fixfo les taux d'loiertt et tes attorues concemani ie ieun tie change luiur. to 
condition (to part* dVitorH nous donna to law* te change courani crequilllro. Lorsqua to nwwtei*toin 
alterdu des depdls an euros depasse le randement allerdu des depols an dollars, par exemple 
to doear » dipricto ImrTtodtetomern par rapped & I'eure- Ibutos flwftf igales par a4tew& une 
depreciation aduetle du doitar sedufl le rendemenitattendu desdOpSta en auras en diminuanti I'HVHnir 
to tour atlsndu de- teprteiaficm du ttolter par rapparl i I'eurd. tM si te tefttenwn attend tes 
cepcls en euros est inliiieuf au rertdememt des depots On dollars, la dollar va au usitdt s'appreaer 
per sappers i reuro. Toutee chose* 4gatos par ai«eu«*. une iwfeatson eduelift du teiar rand tes 

oepols an e jrcs piu-s intflressants, car aHSe au^nente la depreciation attend ue pour tavern r te dollar 

par rapport ^ te mcmaie twopeenm 

e TtelK chssas pgates pm ailtours, uno augmentation tens i m leiM d’lntetll du dollar pfov&cnie un© 
aoprec al cm du dollar par rapped: a reuro, alors qu'ucto augmet4a1tc<n tens lea taux d'"Htret te 
ineurq 3U3CHO yn© tepr^oation te dote. Le toux te change actual est egaiernM?nt influsnte par tout 
changeroenl surve«eni dam son te*®u futur smeodu Si to mweftu futur totendu te taux de change 

augmeole, par exempe. le taux ac:ue te charge erilre S et € aogmenlara aussi pour des taux 
GHmm fixes. 
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Termes clefs 


iipprttiutLHjr 

itfWlfiife- 

condiiion de jiariid d'iiH&cr 
depreciation 
^changes interhaiijcaires 
liquidity 

rttauvhe de* cltoilgex 
lummuif vtfhkulaifc 

I JMJ llL- 


Eiiuts d L apprA'iiUi(in 

WU* de Change 

iaux dc change au Lvmi puuic 

laux tfc change a tonne 

(aux tie dripntfcialton 

Eaun J L intoirl 

Cai.n dr ivudemenl 

liiUK de mtdtmefn red 


Probleroes a resoudre 


13.1 Ur* SasuCi&SO COLJ10 a Munich Z€, un hot dog 1 t dans * Fenway Fare d# Boston . A un Saux de change 
de 1 .Ci par *€, quel ssra to prix de la <idj[ on Ibftiws me i-pf aog ? Toutes choseE egaleK pa r 
assure. commsni cs prix nxadil thing*ra+i si ia vaieur do dollar fapprfcto «t sfletm 1 ,25® par € ? 
Fa? rapport k fcft situation irsHrato, to hoi dbg asi-il dtmraj pits ou mrine char arc formes de sau ri an 
mumeliaiaa 1 

13,3! Un dollar US vaut 7,5 coueonnea ncwvOgieanes. Le ntome dollar vaut 1.25 franc suisss. Quel ssl is 
Eaux de change de la Doutranr® norvagierwue par rapport an franc suiase ? 

13.3 Cricutez lee taux de nandBmant an rfollais pour las adds survants : 
a} Un EaCleau dcrl le prtx esE passe da l'UO OiJU a 2S0 0006 en un an. 

b> UnePouflaifc millesimSede Bourgogne. Domaira de la Romande-Comi . 1 973. dart lepnxe# passe 
Efel00 6 216$en|r¥l999al2000 

cj Un dPpdt a un ancle 10 EJC-jS dam one banc up kmdamenne kprsqge to 8eu* il'i-.i^uv dS Ifl UyfO e$t 

de 10% st torsque to toy* de change s/C passa de 1.5SS 1 .38® par Hvre 

1 3.4 Quels sorotort tos taux rials de reiKSemerd des achfe ctl&s an 1 3.3. a? lee changemenke de prix tMcrii't 
Parent ascortpegrtos dune aMgmsrtalim simuJIanPe de Ithfe dans lotis its pra* on (Jollifs 7 

13.5- Spit de e taux d'nreril an dollars el on hvros sterling «denllques, &9$ux a S'-\, pair 1 sir- QubllS eet to 
relation drift to liiu do dungs OOuriri CFPquiftJre .$/£ St sdn niveau fudif altendb ? Suppoaez qtse to 
tauxde change tutor attendu entre $ at £, soil 1 . S2$ par Irvre, tests ©onatanJ store QUO to (BUM d'irin ■ ni 
angle* merit & 10% par an. SI to low* tfnttrit amOdcain rests ausri conslant pud asrti to nouveau 
taux dechanga d'fipuilibra S/C 7 

1 3,8 Das opdraiaurs sur las marches das aril's apprar nerl souda namart qua la taox d irta rat Ou dollar va 
taiaser dans un pmodha auenlr. Utrliuz toa IlgurH donrtosa dint to chapibe pour ddlenbiner Rcepad! 
de cede mlprmasloo sur It toUK de Change Cdifrsnf dollWeuro, sn SuppOSKtol! «jS tos taux aMuels 
d'rtterit sur tos depds on dniters el an auras na efrangart pas. 
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13.7 ?taas ftvons drt quft> nous fluriOnft pu dftvefcipp&r noire analyse grftphk|u® d® I'ftquilibre du marctift des 

change® dv peini de vx» de I'iwipe. On ptew slots le fen* de change e^retteiar i / £'|,/e5 

six I'axe vertical, me drone wrtieaie ft f?€ aim d'mdiqixer i® re«jem*«i w euros sur m (Mofis on 
eurcs el un® fcmcikm dftcidis&ante qui momma comment le r enderent en euros sur hes dipASB en 
dollars va varler svk £W , y JHIme cvtle aulre representation <to r+q^iib*e pour Hammer ratiet ds 
changements dans les taux d'irnerirt el dans te taux de change futur attends. Uqs rdponsas concordent- 
rites avtc les rftsutlau inouvfts an»rieurwnMt7 

13.8 Larticfa suiwanl a ere publie dans le Maw Ww* Ttmes, -e 7 aoul 1 968 (voir ■■ Dd ar s Strength a Surprise*. 
p.Dl): 

At^ound'hui on pwa quo I'ftconomu* s'engage dans on -freinaga an douceur- carac«4a»6e par m 
ratemissemerM ocortomique aigniftasw el one accalmi® da f iriPlahon maw sans •rftM&sfen toutalbis. 

Celle perspective est tfiwMbl® au deter pour deux rftiMnS. Un Srairtftg® en d&uoeuir partirtie mains 
rdcongrrae q>.. un® recession, da sort® qu® les invesr-Rse^entR el rangers qui sour enrent le dollar vont 
sans daute eantwiuft-r. 

De Tierre un fneinaga er douceur ne fofeerait pas la Federal Reserve a aJfaaiaser forleme nl las laux 
crmtanM d* tofon a sHmutef is eroisserKe. Caflerftminuiiion des taux crintarti enercerait me prats km 
a la ttaisaa aur le dollar du tail qu'e 'ie rend moans . nleressams pour les strangers les awesliEsemenEs 
an lilres llbellte an dollars an qu’elle let pousse done ft vendee laixs dollars. Da plus, I'opHortme 
dftdenoh® par faflente tfun manage en douceur peut mftm® companser one parte tie la presskm sur 
la donor resultant do te t»te» dw taux d'lmftrftt. 

a! Comment irterprttertet’Wus te ir©te»*me paragraph do cat article, an utfflsani la modal® d» 
dfttermirtaeon du taux de change dealt dens ee chapihe 7 

b> Qusfts. saeteurs supptemenitores da ns la (MtemMnaiion du taux de change pomaierit woe aider a 

explquer le second paragraphs ? 

1 3.9 Suppose! qua las taux de change en dollars de Feuro at du yft*1 w riant do la rfi&rrie 1ift£ort, Cepandarri, 
I'eurp tend ft g# dftprftctef de fatjan inalandut per rapport au defer ft up moment op Sb rendemenl 
de we ftulnfts aetifs gst Hceptionneiertifinfl elftvi, alert que le yao i«rtd ft s’appkftcter tfe manfftne 
inattendm dans IftS mftmfe. ciroonglarvea. Queila tfevise, da I'euro ou du yen, cxjnaidftfariez-vous It 
plufc risquie eertwn® rawdftnl amftrittin ? 

13.10 ¥ a-t-il des aspsHs dans les discusstoriB de oe c hap-l r e qui peuvanl veus taire --noire cue les- depots 
er dollars peuvwit awlrdescanactores da tiqwditi dlff6roni* dos dftpMs en daulres d^dsos 7 SI wL 
cam ment css ddferenoes i n II ueoce ravE«n t-e I les le diffftrenliel dlrtlftrit ertre, per example, les depots 

dollars el ceux en pesos mexicains ' } Av-ei -vous one idee sur la maniere don l le deg r ft de Ssquidrle 

etes d&pdls ®n awes el on yens, pout ciwger au cours du terras 7 

13.11 6n odofcr® 1979, la banqu® cantxate des USA (la Fedeml deserve ennon^a qy'efie 

intervie rat rail ciwins activement pour limiter les fluduatsons dfts taux tfuntftrfti du dftiftr. AprftS la 

e n rfiLivr® de re Me? per lique les laipx de change du dollar par rapfxsrl aux aMtnes devises sonl davenus 
p uS vr^ftrHeS. D'^rftS hdSrft anaiyftft cb mamhft des Change*, y ft-MI ur» rftlfttiftl ftnlrft CSS dfftux 
ftv^nemehts '? 

1 3.1 2 Supports quft lout CftCryftn Cans It rtldB'idft pftift uflft IM * T% sur b@a, ct'lrqfttfftt Ot *yr fcuft 

Its gam® ®n cap la dus aux variaEions des taux de change. Comment cetle taxe mFluercerait-el e 
I'tntlysft da to conditton da la pariM d'inwrtl ? Cwnmert to rftponte dunge-l-tus si fe taw s’apptlque 
aux rever js c mterel mais pas aux gains en cap lal. qui eux ne seraiftnt pan taxes 7 

13.13 Solent un taux de change ft un an entre le S el I'euru de 1 .2Gi pftr euro ftl un taux de d ange bu 
ccmplanl de i ,;■?£ per eum. One asl la prime ft terme ,sur I'euro n escompte ft lefme sur le dollar}? 
OueBe «it ta diftftf®ne# entre l® taux d'lnlftrtt sur tes dftpdls ft un en w (ktfiiars et te s ttepdl? ft up an 
en euros (si m suppose qu H n’y a pes de risque politique}? 
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Annexe au chapitre 13 


Le taux de change a ferine et to pa rite dlntir^t couverte 


Ceil# explicit ccutiilkniC les tuux <k change in (ennt' *onl d^termin^s. Sous la condition 

it pajitd d’intcret, le mux dc change a terme «t ^1 au mux ie change au cranpiani nlcndu t jnor 
4’cchdancc du ennlrsl & terme. 

Nuuk allow, d'alvwd mnntncr la relation tftmilc qgi cxistccntre k laws ck change a lemw ds deux 
Jcvikck, icur taux dc change au compisni d ie$ tawx d’ intfrir &ur Je* (tpoi^ Ijhelk* dans cos dtevi*s*,« 
Cette relation tsi dfieiitc par In ptiriK d'itiiJrei i'tmivtw : die cm :d mi Lake & la condition de la parik 
d’intcnct (non cmiwrtctqui delink ] 'cquiiihnc du ituiche doi changes mafc sc hast sur k taux etc 
change i term? plutrit que sur le taux dc change au cnmplanl futur aucntlu. 

Pmir ill n; plus eonenei, «oti\ alloiis envisager le eas de tWftfi* cm \ ei en cums. Suppose que 
unu* voulio. achctcr avoe des dollars uti ddpftt cn euros, mais vous vowdriez £nc crriuitt <lu nwiniuni 
dc doLluri t|u’LI vnudia si la hr de I’tinntfc. Vduf pouvez eviler le risque de ehunge en achelanl un 
(WptH ert eum* et en mime Hemps en vendarl k mortEunC de vulre irvesdsseiPieitl i> terme. Qwund 
wins achure? un dtfpfu cn cum* avec des dollar, et que wows wjnde? en meow temp* le principal en 
I'inkrtH it icrtnc pour obrenir des dollar*. on dit que vous vous etes «cnuver1», e'enp-i-dire que vouh 
vous etes jjaranli cun Ire l«ute possibilite de drpnteiatkui jiuillendun de I'curu. 

Scion la condition dc parity cTintfeet couverte, life laua de irndemetrt sur Ick depots cn dollars 
el sur lex depot* «couvert&» dans d'aulrex devises druvent cine egaux. Prenons uu etcmple pour 
elan her la signilktilion de cclle condition et pour montrer qu'ellc doit tire sumkile. Soil Fy?e* le 
priK 1 tin an de I’evre cn icrmcs ifc $ qui vaui 1,1) 3$ par cum. Supposons, qu'ot nilW lemps le 
Satis de change au enmpianl, ^ ,g, vaui 1,055 par euro, que b\ = Cl, |0 ct flg = 0. IM, k taux de 
rendemcnl ^en dollars I sw tin depot en doLLuis vaul done 0. 10, soil EfW I'm Quel «l aJors le tana 
dc renderneri sur un depot couvert en ruruK fH±: Sbrwttrdla & itmief 

Keprcnons f explication du chapaUr I V Un d4pul dc l€ coute 1 .051 aujourd'hili. et vaul I ,tw€ 
dims un un Si vows venilez asujcwrxt‘hui les i.mt a terme au Emus de change i terme de LLllS 
par euro, la valetir Cn dollars de vmns invesEissemehl duns tin an sera de (1,1 135 par dun) * 
(l,m€l =1,1 58$. 1 .e taux da ncndemeni sur Paequisiiinn cnuvcrle d’un ddpftr en cums cst done de 
(1,15s — 1,05)/ = 0, l(B. Cc taux dc rendement de JO.-T-'T par an depuw Ick I [IS offert* par 

iHtkpOitH dollars; la condition dc tit purilrf d'a-iiliriH couvert*: M'«y dune puts reiMplie. Danv ct caa. 
perstnine w sera pr^i <1 ddtenir des et) Jollurs, mui k moods pniferent de», tkp^rs Quwvens.e« 

curcvt. 

Do 1‘aQiMi plus forme He, nnus jwuvons exprimer le xendcmcnl convert d'un ckp^t en eurms, par . 

J’ijiefi + **/€ 


cc qui cm approximacivement 4gal a 


fie + 


- * 




s ve 


lorsque lie prexluit Re x I / $ /e 
peuL d£s Jots s ‘desire : 


/j,\ cst petit. La condition de pariti? d'inltfiri uunveric 


a s = fle + 


h '\W ~ Pyt. 

B$/e 
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Le mnnlant 

~ jt ^/€ 

est appck ki prime a trnnr sur I'euro pur rapport mu S. l On I'appell* auvsi VttCOftqHt ii fcnw dw 
S pitr rapport a I'hri], (Irke a cette rcrminnlogic, nnus pouvons rclnrmulcr La condition il'mierel 
emivcrtc ctimme suit : ie rjjiLi. d'iniirii sur its depots en Jr tllan eat ega! cfjj lain diniere) sur tes 
depdti en turns pius hi prime ii term? sur l"eurv par rapport um -J i r>w JVirafyKr a iermt <tu dollar 
par rapport d tewul. 

Ilyiide fortes indications empinqiKv que La nndi(iu» ik puritl d"int4fSt CCnl^ent *s( reispiCltSt; 
pour dcs polk en diflerentes devi se-s rfmis. sui one mEme plsi« linsnci&rc En tffet. lev ccnuki ier^ en 
devises fixent solvent lev de change a tcrmc cn a amk ni laus d’interet actucket lcs taux 
de change on complains. ei cn militant la fornrnle de la parittf d’intirti cwiveite 1 . Dcs deviations, 
piif rapport it la pariic cTintAft couvcrtc peuvent sc ppodiure si lcs depots compares sort Localises 
dans diERirenis pays, Cev deviations urnenHl kvsquc te dtficntcurs d'actifs cfiimenl que lcs 
gejuvcrncmenls iTimpnHeni dcs recIcntciUaiionH quL limltent la 1 1 lire circulation dcs toiul- Strangers 
j tracers ks fro mi ere-. Notre formulation de la condition d'interet couvcrte supposait impLic dement 
tpi’il n h y avail pas de risque palitiqwe de ce jsenre" . 

Sl on compare la condition de parite d'lntere! (non couverte). 

ut la condition de p*rit£ d' intfrtt nww on constate que les deux conditions ne pcuvcnl ctre 
silisfaitcscn mcme lumps que si 1c taux j un an S.'€' cote aajnund'hul esl egal au taux dc change au 
comptanl atlendu pour dons un an : 

f V* - &!/€- 

Celle dgalne semblt c v iilente. SL deux, girlies font ties transactions en devises ii terme. tie util* de 
ciwtge sur Jerque! elks se tnetmni d'accofd sera letam auootnptant^uklles ittendent a rdchdumce 
tin confrat. 01 faitt cepcnitanl ^ardcr ii Tcsprii la riifFgrcpcc enne lcs transaciiLins converts ct lcs 
transactions nun couvertcs. Lcs ironsactions couvcrtes n’impILoucnl pas dc risque dc change, aloes 
que les transactions non couveites rimpliquent 

lai ihdotie dc la panic d'ijiieiCL convene permet d'cxpliqucr 9a rclalion qua cxistc fltuc Lcs 
mouvements dans les taux dc change au comptan.1 el dans les tans dc change a termc, comme 
on I" a vu dans la ligure 13.1, relation typique pour loutes les devises principales. Les dkcnemcnls 
eennomiques nun. prevus qui mflucnccnt les rendemenis attendus tk-s avturs n'ont stnivenC qu'un 
elt'et Tvliilivemenl pdil sur les dilTerences i nternal ionales de laux d'intdnet entne les depots & couite 
dchcunce (3 mois parexemple). Alin dc mainleitir Ea pmk d' inlcrel couv'Crte, lcs taux au compLaraL 
et it termc punt k» duties ccfiespoaduus dtvm tfcrnc chafer en peopoe tk m. 

1 L&s donnecx Ampireiuffs qul penoatient dt muterw i existence de ia condtem de padte iilllilt couvede som 

donnees Frenk MeCOrnMl, den^ 5pti article -Covert li^PViE Xriprlrage IJneipkjrted Cemmsints-. 

Jotiiiitrt Of PokbC&l Ei-Mwy 67 avril 1979. pp *11-417 « pdr Kevin Qii'iluf in "TriiiiL-fPini Ctt»ls and Cewwil 
interest ^rMragp : theory and evutence- JuumaJ of PWoai Economy 96. ivtH igefl, p. 35S a 370 

2 ftwr une iJ5Ciim*5o pi us UStasilee de nftlo du risque pjlhiqee dsns in marxthe des rhanpes Si lermfl, on peul irg Fttjtwrl 
Z. AIQl-i -T'le Intefesi Parity Thenrem : K B&nlerpialalion Journal aminncai fooncvnyAI, iHtmemti r ts'HjAt e mt * a 
1 973s pp ItW'HM &Bsresi7HSi!}ns BBlueiies sur<a txrcuiaton dex-tmxrron&tairw airavet® tesltqn&eieapeusienl 

au:,:;i provnipjrr <*25 dilfCrt-'ices daiis la poril^ J M|f|| cmjvnrtn. 

3 Sdus avoTrs at que La condilion de pa me d'lmAe&l (non couverte). Lol-i en eiaec une aynpliliealiryi utile, neat paa 
leufoura re$pectee quand >e risque no au* devr&ee influence tax defnanOas. sur ie marene rjes changes. Done, is taux 
a Krma peut oirifter du taux au compxariL anendu a un muinerii lutur d'u’i tsewur risqua, miiw si la pariiri d •■■tcrti 
epovene est satistatB. Comro on f'a dltplua haut. >e fJle du naque dans fa qelerm.nahor okj laux de change se>a 
discutij plus co*rp14t9HT*eni dens i«$ cf«pt|ies 17 et Si . 
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m Ch. 13 les tau* de change et le marchti des changes: une approche par les octifs 


Nests cnnc limits cette stone*? avec UIK app] icari-OH suppl^meniain; de 1,1 condition d e peril* 
d’ijitfnct couwnc. Pour illumtoM It rftLc tks, uuii tk uhan^ £ lernie. rcprenors resemplc tk 
rimpHtHeur anufricam de radios japanaises, qui K*inqui*(attdu mliv de change VyeFl quipitfvaudrail 
dams 30 joiits, echeunce i latpelle tl devait payer hhi foumisMur. Prdeedcmmeiil, nmne imponaieur 
nfonlvaii s*in probknw CH vendunl & Leme pour des cent, ussez de dollars pour couvrir le cotit den 
■radio*. Mais ilaurait :m"i pu r&oiidre sou pmWime (Tune kiyTi dllf&renCr. un pen plus : compliqnrfc. 
IS aurair pu (]> cmprvnwr de* dollars I s« harh|u* ;<2> wendre m duSlitra ' moke menu: ill contra des 
yens au tau* dc change ati romp taut ci placer Mts yens sor un depen kmeaire en yens, a 30 jours. l3) 
Aprds 30 jours, i! aurail pu aloes utiliscr k montani dc son ddp&l. en yens. ;riri 1 *eh*itnce, pour 
payer son ibumissciir japonais, et (41 utiliscr let gains (dalisrfs '& panirde la vente des. radios, mains 
son hdndiice. poor remtmorter son. emprunt initial en dollars. 

QuelLe d*cihicwi — I'ochol a lerme de yc ns nu la sequence dc 4 IrailSSKliont d^eriie ci-dtssus — 
esl-elle plus prolilabk pour Pimportaleur ? A vchjs, de jnnMrar que let deux sitaldgics donneni le 
■h£me profit si lu condition de purite J inttrct couverie csl mpeciee. 
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14 


La monnaie, les taux d’interet 
et les taux de change 


Cninme (in I'a vu m ehapttn- 13, le taux etc change depend dc dcu factcure. 1'intdrct 
des depots en devises cl iu taux de change fulur artendui. Alin de bien comprendre comment 
se d&enninent lies taux de change r nous devon* encore savoir comment les taux d’int^ret 
ct les anticipations sur les taux dc change future sc forment- Lc* trois chapitncs suivanls 
exauiiiieroriL ces dorUaiiies et vcinl permcltre de consEnuie un imsdelc ec(nidmi<|ue (jui relic 
Les taux de change, les taux d’ into ret et d'auire* variable? pB cro femomiques fmpof tafl to 
teBn que le taux d’ inflation et la production. 

Pour const itiwr cc modelc. it nous Taut d'atwrd expliquer les efTeLs -de I’oiTre et de la 
demande de mo mini e d'un pays stir son taux d’interet et son taux de change. Les taux de 
change ctanl les prix rclatsfs des mon nates nationals, les facteurs qui Lnflueticeni. I'oiTre 
ct La demande dc monrtaie d'un pays sont parmi les determinants les plus puissants du taux 
de change de cctlc monnaie par rapport aux devises etrangfrres. II semhlc done Ingiquc 
torequ'wi ctudie la dtStcimi nation du laux de change de comm racer par trailer de I'oiTre 
ct de la demande dc nuinnaic- 

Les ddvcloppemenis moncLurcs inlluenecni le taux de change cn modi Want o hi ftm les 
taux d’Lnteii'et ef Les anticipation-* sut les taux de change future. Les aitentes quant aux taux 
dc change i'uturs sent etroitement lidos aux allcntes quant aux prix nomuuiix futurs des 
produits; et ces rrumvemenu; dc prix quam & eux ddpendcni ties variations dans I'otTrc ct 
La demande de ItbOimiiie. Examiner le* ill ll unices lildrtifliiireK sur It I aux itc change revient 
a voir comment les Taclcurs moodtaines modi fie nt les prtx des produits en rueme temps 
que les taux d' i merer. Lea atientes sur les laux de change Tuturs dependent cependanl de 
nomhreux faelcureawtrcs que la monnaie : exs facteurs non monfraircs scrum uboidds dans 
lc chapi Ere xuivant. 
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412 Ch. !4 La mcmnpie, lea faux o'interet ei le$ few* de change 


Apris avoir cxjxv4 b (htorics ct b dctcrminanls dc I' off re ct dc la demands de 
monnaie. nous utiliscrons ces notions pour analyser comment Fegailiti de I'offre et de la 
demand? tic mimnaie determine les titix d’ini^rci J’dquilihrv. Ntms combi rvcronsi cnsuitc 
mure module dc dtJicnniimticm du taux J 1 solera cl la condition dc panic <Tint4rct ; ccla 
nous pemietim d'tfiudier les efieis de duttgemenlx ninmfLiira sur le laux dc change, pour 
ties, prix des biens el services, on niveau de production et des amici putkwiK du march* Iix*s. 
Nous, aborderons aussi tinalemem les efi'els & long lerme de changemems mort^aines sur 
les prix des prodjils et sur les laux de change futors atrendus. 


14.1 Definition de lb monnole : un bref tour d 'horizon 

Nous sommes tel lenient liabiiu£s i utiJiser de la rnonnaic qtte nous at ru»tons plus 
qu \vcasionnc I lenient scs roles dans la ploparl de nos transactions quolidicnnes, Comroe 
e’est le cas pour bon nomhre de commodity modemes, on eortridcre h munnaic commc 
allarlt de .soi, jusqu’u ce que des pnibl^mes itucrvierirtent. Rrt fail, la Ja^on la plus faede dc 
juger tie 1 ■importance tie lit mnimaie seniii d'iiiiajjinerce que la vie &onomique dev i cmlr. i i i 
si eLlen'exLstuitpus. 

C’cst ce quo nous f crons dans cctte section. L’objcctif dc cci «exereice iniellectuelw est 
dc di&tingucr la monnaie dcs autrcs actifs et d’en ddcrire les earacteristiques qui amfinent 
les populations a cn detenir. Ccs earacleristiques sont la base dc I’ analyse dc la demande 
dc monnaic. 


14,1, 1 La monnaia comma moyan d'achanga 

Ltt fraction priiWapale de la monnaie esl de sCrvir conlrtle mnyea d'echan%e, cVsI-a- 
dire coniine moyen de paietneni Largenient accept, A fin de jugerde la rtfcessil* de eetie 
fonction.il nous, suffit d’imaginerla perte tie temps qui resulterab d’une situation oD le seul 
lype dc commerce possible scm.it le troc — 1‘dchangc dc bums cl services centre d ‘autrcs 
biens ct services . 

Comme h monnaie est universe I lenient aeceptee, die *1 inline les enortnes cotits de 
rtebercht impliquds par le syst&me de rroe. Elle pennet cn elfet i un ptoducteurde vendue 
les biens et services qu'il produit a ties personnes auircs que les pnoducteurs des biens et 
services qu’ii souhaitc consommcr, line economic nwdeme ccsscrail dc fonctionncrsi elle 
ne eomportait pas un moyen standardise et pratique de pwiement- 


14. 1.2 La motmoie comma unite de compia 

Le second role important dc la monnaie cst celts i tf unite de emipfe* e’est-a-dire une 
mencre dc valcur lurgcmcni reumnuc. I -a rmmruwe jnuaii cc role dans Icehapiuc 13 : les 
prix dcs biens, dcs services cl dcs acid's stint prdds^mcnl cxprimds cn terries rmm^taircs. 
les [an* de change permenam d’obtenir les jseHx iiitHie'laires de difff rents pays en terrnes 
unUparahles. 

La conventioriqui enflsiste k expriiturr les prix ert icrmes nlort^laires simplilic les calends 
ibiruimiques car elle fiaci Liter la LerrnparaisLjn du prix tic d i ftcrents bieris. Les cumparai^ons 
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i ntcmalLonalcsi de pri *, donnee* am ehupi tre 1. 3, uti Lisuienl tes tau.v de change pouf comparer 
]e prin des pnoduit* de difterems pa vs : c’est cc que vous dcvriez f'airc plusicurs fo^ par 
jour si les prix des, diff&enls biens n‘ctaicnt pas e« primes dans oh unite de eompie 
standardtsec. Si les calcols Ju chapilrc 13 vous ont domic mal A lit i4k, imagine/; les 
ealeuls nccessaircs s'il fall ail exprimer les pris relaiifs de ehaque hien et de efeaqiie service 
que vnus eunsyinmez en fyntiitm d ' amines. hiens t*i .services. Cei enerrice intellectual devrait 
vmts, dormer une idrie asue/. prScise de 1’ util in? de La inonnate eoanme unite de coitipte. 


14.1.3 iq monnaie c&mme reserve d& valeur 

Coniine la ■iiuim&ie pcui £me uiiti&ee pour trajisl'drer le pouvoir d’ achat d'aujourd’hui 
A demain, elle est aussi un acltf. unc resen' e de vaieur. Cede fonction esi esscntielle » 
tout uioyctl d'dcbangc car personne ne serail pret ,'i I'accepter en pciiement si su vuleur en 
tcrrncs de biens et services s’^vaiinmssmii iruilantaitemem. 

L uiilitede la monnaie en LantqLie moyen d’-tf change en fail aUDmalqucnient I'aetifle 
plm liquid*. Centime on I’ adit dans le dupilrc precedent , on dit qu’un actifest liquidc sit 
pent Sine rapidement transformc cm biens et services, sans cowl dlcvc de transaction, ids 
que des frais de courtage. Puisque la monnaie esi lacilcmcnt acccptec commc mtiycn de 
paiement, la monnaie delink 8a reference sur base dc laquellc la liquidity des autres actifs 
est jugtte. 


14. f.d Qu'est-ce que id monnaie ? 

Les cncaisses ct les depots bancairc* sur Icsqucls on pent liner des cheques sont 
ccrtainement de La monnaie. Cc soul des moyerts dc paiemeni largcment accepts H 
qui pc iivcn! ctre transfers cnlrc prnpricuires a pen tie ftai*. f.cs manages et k‘» lirmes 
tlclicnncnl des cspeue.H r( des iteptils ;i vue ulin de financcr leurs Lranxaclioit* oouxitmtes au 
fur cl Ii mesure qu’ellct se prnduisem. Des acrifs tels que des avoirs iinmohiliers tie sunt 
pas Lonssdertts ciHiinte lie La monnaie car. a I’ inverse ties es|teces, ei lies depftts ii vue, :1s 
tve rempiissent pas la condition de liquidite. 

Quand nous parlous d'offre de monnaie dans cetouvrage. nous nous tet'tfrons a I’agregat 
mon^teire que la Federal Reserve appcllc Ml, e’cst-A-dirc Ic monlant total d'cspfeccH. el dc 
depots a VUC detenus par les manages el lev iinnes. Aim Eilats-Unis, a la list de 3000, 1‘offre 
toialc de monnaie represents it 1113 milliards!, soit 1 1.2 pour cent do PNK dc I’anntc 1 r 

T_es depots de grande laille i?ehang^s .stir le inarclte ties changes ne font pas partie de La 
definition dc i'otlre de monnaie. Ces dtfpflis sont moitis liquide^ que de la monnaie et ne 
sort pas. utilises pour iinanecr dcs Ininsaetiors eouranlcs, 


I .1 mfsum ^ : I ; : ■ 1 1 r do I'Utfrcs fh- rnamaia, la f" i | . 1 1 F-.iiicrv,' ndul l« cldpAlx .1 lofma, mus ■ ,':i i>: ci sen! 

meins liquides qua las adite inclus dans M i . an atfiei, «a tends na paui*nl ftw rnirta annopaliwaHMnl tpi'auae 
parts. Una meaiffe 6<v .& n pHra large, ^fpet&e M3, otl e^irmr: caieifUfte par !a Fad LarMnctlon ware rmnnate 
iv : quasi riMtnaw «l dans ina earlailna n<::;,iri: ;i 't>ilr;i ( I ter done (=l> dacontrovasHS, Ptnvda plus ampin 
:.u? c«la qiaiStiofl, irtkiS (Wmaz &S Fimdanc S. MisVhin, 7I» EddrMVRnST dtMWMFf, Baflbn^gwidFifl&iKi&t 
Mafktiis. 6 e Mhlon. Ctiapnre 3. AiHfceri W01 
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14. 1.5 Comment i'offr& do monnaie ed-eile ddt&imm&e ? 

L‘offrc de mojmaic dans unc Economic cst contnolge par La banque cemrale. Celle ci 
determine dinccicmcni Lc moniant dcs cncaisses dispomble et a un oontrole indirect stir 
lc moniant cfc dtfppls k n« cmis par b banqucs privies, Les procedures par lesqueLlcs 
fa banque ©cntralc conirolc t'oft're dc monnaic sontt complexes, ct nous suppoeons pour 
r instant que la banque ctnimlc fisc ^implement Loffrc dc monnaic au niveau qu'eile 
souhaite. Nous d*£tai Herons lc processus cToffre de monnaie dans Les ebapitres IT et 21. 


1 4.2 La demand© de monnaie par les pa rtfeuliers 


Aprfcs avoir di scutd b functions dc la monnaie cl aprfes avoir defini I" off re dc monnaie. 
nous cuaminyns muintcmsml lc* fuetcure qui d4lcrrninenl lc moniant dc monnaic qu’un 
particuLicr desire tKienir. On pern liner de fa ih^oric dc la demsmdc d’uciils, diwul^c dans 
le dlapilir pn&kdcnl. Les funcurnde La demande dc monnaie pur lo particuLiens. 

Au dernier chapiue. nous avons vu que les particuliers basent tcurdemande d'actifs sur 
3 crittncx ; 

1 . lc rcndcmcnl altcndu que L'actif off're par rapport au rendement offer! par d "autre* aelifs. 

2. le degre de risque inherent au rendemerit Ktendu de I'actif, 

3. le degrk de Liquidity de Pm if. 

ALors que Le degrt" de Liquidity ne joue pas un rfile important pour dftemiitier Les 
demands* relatives d'aetifs .vJuinvs sur lc murghf ties changes. Les menage* cl les firrocs 
ne delicnrurnl tie la monnaie que ptuir su liquidity. Afin. de compnmdrc comment lies 
manages et Le* formes tide idem le monuirit d'encaisses. qu’ils veulent detenir, examirtuns. 
plus attentivemem comment les trois critfcres donnas ei'dessus influenced la demands de 
monnaie. 


14 J. 1 Le Fomtemeni attendu 

Les entaisses nc dunneni pus dinidrct, Les depeds I vue fournissent souvemuo inuSrci 
mah ils offrcnl un taux dc rcndcmcnl qui cn general n "arrive pas k concumcnccr lc 
rendemenl phis eleve des . on isies d‘ avoirs mui ns liquides. Quaiid on dtflicnl de La monnaie. 
on se prise autoinatiquemem du. taux il'intdr^i plus <SLevd qu’on puumii obtenir si on 
detenajt une obligation d'Etat. un a lerme ou tout autre actifrelativenient peu Liqulde. 
Ccsl ec dernier tans dlntcsret que Lon ten I etc quand on park «dtis* tausd'mtdrct Commc 
! inMntl payc sur lc* encaissc* cm mil al«w* que 1‘in^rct pa>k sgr les dfpota bancaire* & 
vuc esl nela|iven»cn| stable, v’csl le Says [Timbrel du murehe qui rcfltlcra. la d i ff^renue tbns 
les uus de itndeniem enire la monnaie cn g^n^raL et lets aut res aeiifs mAm liquides ; plus 
le taux est tfleve. plus, on perdra a dtitenir ties avoirs sous forme de monnaie 1 . 


J Un ffwifi rennbra do& actfta non Iqirfes parmi tsEquela les partcu I iwe pftiwt tf>otair donnE^f rendB*r«nl sous 

un« 'Min 1 - form* .que ,1r ■. inlC(4lg. I n,: .Kilio'i:; pur qwgrnpkMiamgrtl Ipur ngnUamgcil pais la formp ::r dhnUgnUK iC 
Un gaini de capital. Lb Msidgnee larntllaie de Cap Ood dir# des galra de capital et le ;i# i ■ de passer see aacareee 
a la. mer. LHyudhdo# Bcmaqscente A rwtre unatrs# de la dsmande de ihowh est if surivacS#: une toe que on 
a hnu ocmiplB du risque, lous las jc£ 4 s aulrn qu» ia irninaHi oHraril m laiuc db iwiderneni aHandu (mesurfa en 
termes rpondtairBel 1 sqal au taux Cette byiw£i6se nous farind d'd^ar te laua d'inibr^t pour oKpomer la 

rmutomanl .iij:;.in un parlbUvr rrjnnnoi j>l d#1iuml^ «picos i^utfil quo «Ms :ii:‘ J :: p«i 5iqiK«te. 
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SuppottMte. psir eJiempLe, que le uiu\ d'iniEret sur un Rim dp Tr^Hitr procure du 10 pour 
coil I’an, Si on ddpense 10 0005 pour actoeter un Bon din Trdsur, Onde Sain runts rcndra 
1 1 UOOS a la fin de ran nee. i^ar centre, ss on thoisir ik gander fces HMIOftS cn iiquidc dans 
an coflfre. on sc pcive lies ] OWJS d’inc^nSt founds par les Bens. On sacrifie done aim laux 
de rendennent de 10 pour ccnl en detenant les lOOOOJ m encaisses. 

La iHEoric dc la demande <T serifs d^vetoppde dans te chapitre pr^ctfdem monire 
comment dex ehangements dans lc taux d'intdrei influence™ la demande de monnaie. La 
thEoric itKrique que. loules chosen gales par lilkun, les *iois prEifereni les acrifxqui offrent 
lift rendement xupdricur, Toute augmentation du taux d’mterfst continue une augmentation 
du i«uk de rendemenl den. aetifs peu liquids par rapport 5 <ce1tit de la inoimuie : de ce fait, 
s’ d augmente, b particulicrs votidront deftmr une plus grande partie de leur* avoirs en 
sictif-s uou ntonEiuircx & cause dc kurinlcrel, ct unc moindrc fraction cn cncaLsses. Timms 
t:hmex egaies parmtleur*. dime. Jiflf augmentation du mm d'intfrfr pm rogue une haisse 
de hi demands de aumnaie. 

Nous pouvons au&sj dec lire r influence du Lime d'Lnn2r&t sur tu demande mnn&aire par 
lc concept cconomiquc dc coiltd'apporiuitiii — e’est-b-dire fc numtunc quim such Tic en 
dumdum d'yiie action pluto; que d‘ unc autre. Lc lauxd’tnttfnet mesore le cotild’opportutiLtE 
de la detention de mnnnuie par rapport k la detention de litres, poitant tni£r£t. Une 
augmentation dans lc taux. d'inl£r£t accrolt dfes lore le eoflt dc detention de h monnaie 
et pimvoquc done une baissede la demands de monnaie. 


14.2.2 L0 ffgqws 

Lc risque n"est pas un faeteur esscntiel dans la demands tie inormim' 13 est risqud 
dc ddlcnlr dcs cncaisses pares qu'une augmentation iitattendue dans lc prtx ties htcnx ct 
services tend k en reduirc 3a valctir, en termers de& biens consommes. Connne les aetifs 
poffani interet, tels que ten obligations tTEtat. util unc valcur facialc exprimtfe rn tennes 
nifliklaitts, lid meitte augmenlalion waltcnduc dans les prix red<ui ra 3a valeur n*elle de 
ces aetifs du tn&me jxjureeniage. Dm fait que mute variation dans le risque de la nioiinaie 
provoque un changcment Equivalent dans le risque des obligations, lex cJiangcmcnlx dans 
le risque de detenir dc 3a monnaic ne doivent pas pousser les partial lien. a nfduirc leur 
demande de monnaic cl » ac croft re leur demands d'aclifs poitant nndrOt. 


14.2.3 La Hqutdite 

Le principal avanlage de la detention de monnaic reside dims son degfd de liquidity. Lett 
menaces et fex lirmcs detiennent dcs cncaltses car cVst In fa^on la plus ftcflfl de finunecr 
Icurs aehatx quolidiens. Certains achats dc plus grande envergure pcuveni cire paydx par la 
vente d’lanaciif peu Eiquide. Une cidlectionneuxc d + nrt. parcxemple, pourra vctulre unde 
ses Picasso si elk- veut s acheter une maiwn. Ccpendunt. pour tinancerdcs flux continus 
de ddpcnxex plus faiblcs, li diffEnentes pEriodes- el puur dift'Erents montantx, lex mEnagcs 
et lex Annex doivent Jdlcnir dc la monnaic. 

Un pamculier aura d'antant plus, besoin dc liquidity que 3a valeur moyenrte qu<nitliennc 
de ses transactions ext gniodc. Un Etudiant qui pncnci le bus sous les jours, par exempli', 
n'apos besoln d’autant d' argent qu'un cadre d'cntrcprisc qui utilise un taxi aux heures de 
politic. On pent done conclune qu ' une augmentation dela vateuT mnvenae de r tmnsaettons 
effet-luees par un menage m t uw fime Jim cndttt iu demttmie de mtmmtie. 
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Figure 14.11 Comment la demands globule reel It* do momraie depend du taux 
0'interat poor un niveau donne de revenu reel, Y. Le .rngrirne 

ou? pour pn niveau dvnne ipvenu. i? t^oKe rfe mowta« $'acan<i kwsqm 

is tev* d'lriferef liiminue. 


1 4, 3 La dema n de globale de monna ie 


A pres avoir examine lies facEevrs qui tl^Eermineni la demande du monnaie ties menaces 
et Jus linrn's. rutun puuvoiLs driver do ces ficteun les determinants de In demands globale 
dr rmmnuic suit lu demands totale de monnaie emanant de tous les menage* el dc toutes 
les Urines de I'dconoinie, La denHDde globale dc mamtaie csl cn fait la soomc de mutes 
les demanded individuclles dc monadic. 

Les etklih 1'acteurs prineipaux qui determine™ la demands globale dc monnaie sont : 

1. te utux d‘itu4rit r Une au^iiLentaLiui] lLll liux d’inuJnftt pousse les agents tfconomiques 
a dimirmer teur demande de n ton Hale. Toutes choses egales par ailleurs, la demande 
globale de monnaie diminue done quand 1c taux d'intcrci augment. 

2. j Le niveau des prix. I # niveau dew piix d'uiie 6coanaue concetne le prix d’un paiiler 
de rcfi^iETioe de biens ei services exprime' dans la monnaic de cc pays. Si 1c niveau dcs 
prix augmenie. les manages ei les iirmes vonl devoir depenser plus pour ucqucrir Ip; 
biens el services qui correspondent leur pams hebdomadal re habitue I . S'ils veulent 
ntainicnir ic mcmc niveau dc liquidity qu'avam raugmeniativm du niveau den prix. ils 
devnmt diftenir plus dc monnaie. 

3. Le produit national en femes reels. L' augmentation du produit national hmi en termes 
reels lie PNB> slgnific qu'un nnmbre accni de biens et services sont cn venie dans 
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H'tomamie. Cette li li^zh icti [lii i iti duns l;i valeur revile des iransaetinov accroil In demande 
dc monnaie. pour un niveau de prix donne. 

Si P c*t He niveau tie* prix. R Ic mux d'imcrci et Y Ic PNB cn icrmc* nscls, Lu demande 
gtobale dc monna ic, M J . *‘derit : 


M d -Px UR , rx 1 14.11 

uLi la valeur Je Li U. V > ditninue si. R augments et augments si, Y s 4 aceroil\ A tin 
dc eonnprendre pourquoi nous avons suppose que la demande globalc dc monnaie est 
proportion!!*, Ik uu niveau dc* prix. imaginuns que tuu* Ic* prix doutilent mais que Ic laux 
d’intfret el lest rcvenus rve li dcs paifliculierv rcslcnl eonslants. I.a valeur morklaire dps 
transactions quotidien nestle* partial lier* va ^implement doubler ainsi que le moolirtt dc 
imnnaic que ehaeun d^ire tMlenir. 

En genital nous icrirons la rclalion ( 14,1 ) dc la demands globule dc monnaie sous La 
forme equivalents suivarrtc : 

i/d 

— = L(i£ t r>, ( 14 , 2 ) 

el nous appcllcrons LlR, V ) La demande globule reetle dc monnaie. Celle faqon dexprimer 
L j. de rujude de rilunnjie riuinlre que ki dernjiidu globale dc liquidity. silit Li R, K), ii'usr pim 
la demande d’un certain nombre d’ unite*, monetaires mais. hien ia demande do detention 
(Tun certain pouvoir d K actial sous unc forme liquide, Le rapport S1 d fP — qui correspond 
a la detention souhaitdc dc monnaie exprirnce cn function d L un punier spdciftquc dc hiens 
— esl i^gal au monUulE lie pouvoir J’ adlu[ que Les individus dcsireiil deieim sous forme 
Liquide. Ainsi, si de* personnes veuleni ditenir 3 tlKWft en liquide pour un niveau dc prix 
de I (X>$ par punier dc hi oris, la valeur tie lie dc Ja monnaie detenue send: ecale j I (UK ft 
/( HX)$ par punier) = It) punier*. Si le niveau de* prix double 1 passant ii 2(X)$ par patiierh 
le pouvoir daetiai des I (KKft en Liquide serait divisd par deux, et ne vaudrdt alor* plus 
que 5 paniers. 

La figure 14,1 montre comment la demande rcelle globule dc monruuc varie en Function 
du laux d 'inicrcl pour un niveau donn<; dc revenu r<Sd, Y, La demande globalc dc m ornate 
exprirnce en tomes r^els. HR, >'), se repr^senie par utte fonetkn a pente d&-itussaii[c : 
en effet. Line diminution du taux d'intciet fait i’accroTlre la quanliie rcelle de nu>nnaie que 
tout menage ou firmc dam I" Economic souhaite ddtemr. 

Pour un niveau donne du PNB cn termes reels. Ic* changentcnls dans le laux d'inieret 
provoquent dcs variations k tm g de la fonetior UR, Tr'). Les change ments dans le 
PNB en tennes n^ei* d^placent par couLrc la fotlCtion, Comme la figure 14,2 le montre. 
T augmentation du PNB rdel de V L u Y 2 accnnt la demande globule r£e!!c dc mounaic 
pour un laux d intMt dnm£. L^t fendion Li R. K 3 ) *e d^place ver* la dn>ite de HR. y ri ) 
q u and V - esl plus grand que V 1 . 


1 4.4 Le taux d interet d’equilibr© : T interaction do I'offre 
et de la demande de monnaie 

Com me vous l avez appri* dans d’aulres t ours d tcononiie H le marc: he mon^laire esl en 
ecimlibre Lorsque Poffrc dc monnaie dCsHdee par la banque centrale esl eg ale ii la demande 


3 Oenq. Y) ^yynsnnlFi si H Climnyfl toi5M si V s«r*nua 
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Bsmandf r&sk 
[iMale d& monnate 

Figure 1 -1.2 Effet sur la demand® global® r4ell* de m-Ortnai® riTunc augmenlt- 

Hi on du revemi reel de V - a y*. Wr accnnsemem 1 tsu MmiaS&pmoqve 
sjr, accr&ssermni de d&r&r.de tfgHarS6n monelws reeves poor twt niveau Aj 
J0 mr tf'MMt. dtfptafflrtf M ft OM®# ® dvnm vm £ rtawT- 


globale de rnontuie. Dans celte section, nous eLud.iero.ns comment I’equiLibre du muiehe 
inurietaLre determine Le taux d’intCrSt, pour un niveau des prix et de production dcnd. On 
suppose pour I’ instant qne les diangcments monetaircstilriflueTiMnl ni L'un h m f autre. 


14.4, l L'$quiiibre sur (& marchS rrjo 04 tair& 

Si M* est de rtkmmiie, la condition J'^uilihcc sur le nm'l^ nioiieuire est : 

M* = M a , ( 14 . 3 ) 

En divisam les deux cfltds de l T £galild par le niveau dev prix. la condition d’tfquilibre 
du ntarchc mondial re en termes reels devient : 

^- = UR,Y). ( 14 . 4 ) 

Pour un niveau deprit et de production flxC, le taux d’inttMH d'dquilibre est le taux 
auquel la deniande globule rCelLe de mormaie est egale a FotTre r Celle de monnaie. 
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Figure 14,3 Dote rmin atio n du lav* d'mterei d '4qu 1 1 ifar© par i'cgaldo dc Is 
demande qlobale et dc I'oKre miles do monnaie 1 (pour P el V 
(tonnes). Pbaruns affiie rtistods momamdB M*fP, te tw&f ttmfait* atfwif 
son equiubroau point 1, 4 rapomt >a ammo? pUdfe r#% et fijfhv rials fa mama* 
sanf dgafes el le lata cf injirir g'eqvMbre esi R -\ . 


Sur ]n figure 14.3, la fonetion de demaiidc gLobalc r£cllc dc monnaie cnriK la fraction 
d’offre nfelle de monnaie au poinl 1 : 1c taux, d'inkrct d‘6quilibne se fixe dome & R l . La 
function d'olfre dc monnaie cat une dnoiic vertieale perpendicuhire au point M*/Pcx 
M* esl li par tea banque* contnkd jl*n> que P est consi liofL' comma Jonne. 

Vuyotls pourquoi le taux d’Lnt^rfit tend ver* sort niveau d'dquiiibrr en parbint d'ufli 
rnarchii ini bale merit siiu£ au point 2 , avee un laus cTinltfrct R 1 sufkricur & It' , 

Au poinl 2. la dcmamle n£elle de monnaie esl in tori cure a 1'oflrt pour un montanl igal ii 
Q 1 — Q a , c'csi-i-diDc qu’il y a un enefcs d’offne de monnaie. Si les. partkulicrs ddiknnem 
plus dq monnaie quails no If ditsirenl pour un Unix el " i rrCt^nel rfjibil ii Ii 2 r ils vont cssaycr 
die rdduire leur liquidity en en utilisaul une pan pour acbclcr <kn actifs portunt into rot. En 
d’autres mots, les particn liens vont cssayer dc sc tktiamuiscr. cn It pnfitant ii d'autres, de 
leur exccdcnt dc monnaie. Main, commq il y a une off re ylubaie oxce duiuaiio de monnaie 
h R 2 . perconne ne nJussira k n'cn (kfairt, II y aura en fait plus de personnel preles a cedcr 
dcFicncai^cs alin de nttluire leur degre de liquidity que dc personnel prclcs a on emprunter 
pour accrobnt leur propre degr£ de Liquidity. Commc ccs dclcntcuns rt'arrivent jm i sc 
ddbarrasser de ieur cxccdcnt dc monnaie, ils cswaicmnt d’aEliFcrlcs emprunteurs £ventue]x 
en abaissant cn-dcssous dc I?' le laux d’inttfret quails demandem pour leurs preis. La 
pres.ii ion ia h halsse <iur le caux d’ into ret va cominuer jusqu’a cc quo le laux attcignc j Ft 1 . 
A ce niveau, loutc personne qui vcul pnclcrsk l argeui pourra le faire car I'exctidenf de 
Tofirc globule dc monnaie a disparu; en d'auirus mots, i'offre est de nouveau egale a la 
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Figure 14.4 Eflet d’un accroisgement dans t'oflre de monmaie sur le faux 
d'inlEret pour un niveau de prix P el un niveau de revenu Y. iJr, 
flomHSBflwf dans toffee de mowwe de A/ 1 A M ? nSdWt te Jam 1 d'midret de l\ 
{point t)& H 1 (points). 


demundc. Une to is quo le marche alteint le point L le taux d’inlcrel n'aura plus tendance 
it hnisscr 4 . 

IX meme, si le laux d’inierci cst inUjalement au niveau fl?, en dessou-s du niveau /? 1 . 
il va leruire i s’ acertnire. Centime la figure 14.3 le momif T U y a au point 3 un e^s de 
demande de monnaie, dgal li Q 3 — QK Les particy tiers vonl alors essayerde vendre des 
adiA poriant intdrel — (etaque Its obligations — alin d'aeeroUre leurs cncaisses, Au point 
3, pourtartl^ les gens n‘urrivem pus & vendre asse* (TuClits ptsulafil inliirtT piiur satisfaire 
leur demands de wmruiic. Pour acqutfrir ces encaisses, les personnes offrirorit ties mux 
J'intdrfil de plus en plus, eluves el puussunMil le taux J'iillcrei a la buplK vent if 1 . Le luux 
d'irttdr£l arn&leni de ^rimper lorsque le rmardl^ aura a lie im le point I ei que la deman.de 
exe&deniaire de immnaie aura dispam. 

Ceci peul se r^unid eomme still : I? nuirt-hc evttlue Ktujimts m- un mux d'inkrci 
vet tjue Vafin rfette de nonnuf esi exale d (a demande globule reelie tie momaie. Si 
tin d^jhirt tm a an exets d’offre de monnait, k taux d'intdrii chute ra; ei s' H $ ‘agit d’m 
accident de demande. le taux d'irtterei augmented. 

4 II y a i*ie aulra ia$«n -ie eonBKMr&r ce process.* Dans le pretfdeni ;hgpnr?- nw» 3vnrw vu <um» la tau* da 
rerritaranl dun add dHTWiua a son prtii couranl augments pa- I’appon a as. valeur future. Si il y a un eicas d'-cflre da 
fucwhm. taepriii (rcmetairea courams das aedra peu liquides « pedant mtflrei vom qrmper au fu/ e! a mesure qua 
Ih particulwrs want axsayar de nitluirr I emit tiAtanlkxi da monnala. Cone lugmmUHin Uu'ia- las pflit Uuurw'itS Ul j ;. 

adib bit b&iuar b laiu da ai>deiiwii du actiri non n>«btaihas.; twnme ca uuk da randensani tsi agal au t&mt 
dviur^i tapr^a ajuSJjefl»r*1 pour la risque^, la tau< dViHrM va $gaiom«ni t)»sw 
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14.4.2 Lss taux d'intsrSt et t'offro de monnme 

S figure 14.4 rnoriLrc J’cflcl d'une HugmenCalLuA de I’olfrt de monmiie pour un ilivsatt 
(jiiimic de* pritt. Au depart, Ee marche mondLairsr esl en equiiihnc au point 1 . av©e one uffre 
de irmnnaie dguk a Af ; et un taux d’inknSt A' 1 , Comme P csi suppose con slant, une 
augmentation dans loffre de monruic jusqu'i JV 2 aceroit IVrfTie n£dk de monnak de 
M fr h jW “ /V P our une ofltc rtcHe de monnsric de M~?P, k point 2 devienr le rave) 
dquiJibfe et If 2 le nouveau taux d'intdret ; cctaux d'inkrcl, inftfrkur. ttmfrne b individus 
& (Mien it' I’otTnc roc lie $opencvro dc pnnnnaic qui' esl rruunlcnunt dispoitihle. 

Ix mdeanis.me par lequel le taux d’im£r£t baisM est mairrtenant connu, Apits que 
La hanque centraLe ait augments XI s , on obticnl milialcmcnl an execs d'offrc recite de 
tnonruje pour Tancicn taux d'intcrot d'cquilibrc R' — mux qui ftpiiLtbraii. anterieuremeni 
Ee manchd. Coromc Icti partioiiicrs dciienoeni plus tie monnaie [|ue souhalk. sis utilisent 
ecl exeedent pour Acqu^rir des aciifv purtani inufrii. Cuminc glubalenteul l’^cofloinic 
nc peui rcduirc se* enwaisses moiteiaires, tes taux d'ini£r£t suMssent une piession a La 
baisse au fWct It iiiesan: t|iie ccux qui ik veutent plus rKietiLr de nunkraire evident de 
prclcT loirs encaissex exc&ientaire*. Au point 2 de la figure 14A le taux d'intcrot est 
suffi sammeni icmitte pour provoquer un aecroixsemctii de la dcnumdc recite de monnak 
egal it raecmissememdarut 1'oftfe recite. 

Si on applique ecs prineipen dans 1 'autre sens, on peui comprendre comment une 
rdduLiiun de I'offre tie nhjnAJie pousse ii k haussc les taux d’imetr&t Uk diminution tie 
M" ertfe un excis de demandc de memnaie au taux d’ intdret qwi dquilibniU anlfriturotoeni 
offnc ct demandc- 1 .ex individus vans vouloir vendre tears actifs port am inkret — c’est-4- 
dirc vont vouloir cmprunicr — alia de reetHisiiiuer leurs eneaissas moikuines reelLes alors. 
dpuis^cs. Commt LI y a un exc^fv de demaade de rrwrmaie, il& ne vont pas tows poavoir 
vendre: le liiux tTLiEteret va done augmetiterjusqu’a cc que chaam acceptc de d^tenir des 
eneaihsos n&llcs plui faibles. 

On peui done Citrtdure qu’tme smgmt-titaiwn de I'ojfre tie mtmnah’ ubai.yxc le hint 
d' in I tret, alors tfvsine diminution de l 'offm de monmie PtU'CttW. et Or fMUf Wff Wi«"U« de 
pnnlurlrtm ft dr firix dfMrte. 


14 4 3 La production &t /e taux d'int&r&t 

La figure 14.5 moTilre I ’ impuct sur Le Laux d'irtEerel d'uile augiaenLalLon du ItLveuti de 
production tie V 1 H l r -, pour une ulTre de nuwmaie et un niveau des. prlx doniks. Commeon 
I'd expliqtk antdHeureinertt, une jugiiienuiion: duns la production provoque un glissement 
vers La dmite de la Ibnctfoti de demande globale r^elle de monnaie. glt«emeni qui cloignc 
le niveau d’dquilibre du point 1. Au niveau dc ! L aneicn taux dlnkrct d’dquitibrc. RA on 
obtLent un emeb de demande de monoak cgal a Q ! - t^ 1 (snit lc point 1 >, Com me t'offro 
rccllc dc munnaic est fixe, le laws d'inkrei va mnnter jtisqa'l atleindre le stOQVeau niveau 
d'^quilibrc. Ff~. qui s'avero siup^ricurtsioit le point 2>. line diminutimi dans ia production 
u I’eiTet inverse : eik pnm>quje un glissement vers la gaudie de b fonetion de Jeuutide 
glohak nA:lle de monnaie, el done une diminution tie lavaleurdu taux d'imdreld'equilibre. 

On peui (Lone cmiduro qu'uue aufimenUitmn dans la pntductum reefle xicrmit le taux 
d' inter ii r afan tfu une diminution data ia pnnluetion rfclle afwtne le Muxd'ituere r. pour 
un ujVrttw ties pri.x ri une ojfre de mmmie domtes. 



422 Ch, 14 La mcnnota, les taujc d'lnfitr&t at las Faux ds change 



Figure 14 3 Etfel sur le tauxd'inlen&t fi'une augmentation dit revenu reel de Y 1 
a F J , pour une off re rwlle donnee de mormaie A f*/P = Q 1 . & 

dfyntapany 1 n demands « de rnonoaia vers ia ohMe tin# atignwitafai du few 
pvovogu» un jmAipwmwtf cftr lamr tfiviCiJiAf If 1 (point 1 ) A |? a (point 2). 


1 4.5 L' off re de monnaie ©t le taux de change en courte peri ode 


Au chupiire 13„ nous- a vans expliquc la condition de pstriltf d'intfrfc : eUe pr£dit 
l’influence des rnoovemetUs tie mux tf iitcfiiet sur Ic taux de change, pour des aniLcJ potions 
don net 1 '; concemanl le laux de change iutur. April's avoir vti comment lies ehungements dc 
I offnc dc monnaie d'un pays influenced le taux d’inierti sur lex at-rifs m>n mnnctuircs 
libelks dUH x?r monnaie, nous pouvema maintenant analyser comment Ees change i ncuts 
mon&aites modifienik taux dc change, Nous al Ions voir qif une augmentation dans I’ofTre 
de monnaie d’ im pay s pnovoque une dcprcc i ation de su monn j ie sur I e marche des changes, 
alors qu'une reduction de I’nlFre -de monnaie uree une appreciation dc si monnaie. 

Dans cetle section, nous continuous u considerer constant le niveau dcs prix (ainsi que 
ia production reclle) : de ce fait, nous parlons d’une analyse ii court terme Une analyse 
h lung terme permel I'ajustcntcnt contpLel du niveau de.s prix (ce qui demande un certain 
temps) et Tulili nation complete dc tous les lacfeurs de production. Nous examinerorts plus 
loin duns cc ehapitre lies effets dc longue penode dc variations de Fortre de monnaie sur le 
niveau de prix, le taux de change, et d’auines variables macrorknrwmiques, Notre analyse 
£) long terme nous montrera comment I'oifne de monnaie influence les untie ipaiions dc 
taux de change, que nous eonsidenons com me constuntcs pour 1' Instant . 
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£ t<* 

{Tau* de orange dollar i sura) 


Figure 14.7 Liens entre les marches, de Ha rticmnaie et des changes. L$$@c$Qfl$ 

cm (a Fed attBchartt te jau* rfktfMi arnddcaia .T , sc^fi=3«r As- Bauar-die change 
dote’ &uk> gui Ajuiittre to ffiaisfw das changes. Le System Eusopten de flangues 
Cansatos pei/r sftoder to tour tte change en mxkfiatf fours enropteme cto nwnmato 
ef to faux tfmfer&t. 

taux d'intdr^L int'e'rieur, sur le dollar (£gal ii /fjh le rcndcmcnt ailcndu sur le* depots en 
euros dcvient plus dlcvd quc Ic rcndcmcnt sur Ics depots cn dollars, Lcs ddtcnicurs dc 
depots en dollars vonl des Isjn essay cr dc Ics vcndre in* profit dc dtfpol s en euros, qui Mint 
pour rinsijiii plus i ri Lure hsuiIIs. (3) Le dollar sc dtfprtfCLC et lend vers ;lli fur Cl a 
rnesure que Lcs deierueurs de depots en dollars Its o (Trent cootre ties d£piit-H en cunw. Ijc 
martzhd den changes atleinE j nouveau un eg u LI i tore uu poinl 2\ ear le ituiu Yemeni du Uiux 
de change vers J 1 '..- $ proYoque u ne chute du tdux atiendu Lie depreciation du dollar dans 
I'avenir, chute suftisuntc p^mr eoTopenser In hiiissc de Saus d'inldr&l du dollar. 

Nous en conduces qu*Hirf augmentation dam tiff re de monnaie d un pays prmaque 
utie depreciation de sa numnaie sur if marrhe des rhanftes. Si on analyse la lieure 1 4.S 
dans 1 'au tre sens. on constate qti r une reduction ditns ! off re de monnaie d'urt pays ptfavtiQue 
an* apprtciolion de h mtnuuit wr ie manchida changes. 


14.5-3 I’offie de monnaie ourtjpeejnne et le taux de change dottar/eure 

I ,es conclusions que nous venous de lirer s’appliquent uussi lorsque Le SF.BC Tail varicr 
Foflfre de monnaie europdenne. Unc augmentation de Af£ provoque une depreciation de 
Teuro (e'est-a-dire une appreciation du dollar ou encore me diminution de £^«X elan 
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qu ' unu reduction ok A !£ permet j 1 'COTO lie s' LLp] irrjciuT Inu encore uu dollar de K d^ pr£ der 
m k E%/t de s’accroiirek 

I a’ m£canisme qui relic cn Europe Ic Urns, d'inierct au laux dc change csl Ic memo 
que cdui que nous venons, d 1 tnfljygcr. C l ckI un hon cucrciee dc verifier ecu prineipe-'i cn 
rutaisunl dex l 1 riLph i LjiiiCs scmhLuhle^ a ecu* figure?. 14.6 Cl I4.fi qui L lu -.lreril le lien 

CAistuni entre le ret ardic tih^iaire eurt tpeen ei Le imrch£ des changes. 

On uti lisera Lei une approche dilferente pour montrer comment lc> changements dans 
1'offre dc monnaie curopdcnnc influeneem Ic tauK <fc change dollarfcuro An ehapitre 13. 
on a vu qu'uiie baisse du taux d‘ in tcrcl de I' euro. JFfe, fail glisscr vers, la gauche la fonctlon 
dteroissante dc la panic sup^ricurc dc ta figure 14.6. La raison cn cst la suivantc : pour tout 
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figure 14.9 Efiet d v tin aeer&la&&ment Ole I'oflrc de monnaie europeenne sur 
le taux de change dollar/euro. EnebaiuM Js 

C'epOfi en Ourtt \exp/m? p$r fcmQijv&Tiznl (a fjauofie dansfe court# de reedement 

afterwtr de fetm), on KPDte&raanf d$ fet fee cte mon mute pmqw w 

appric/aivn e$u fief, 'at par rapport a Ftvm. f'dgrattEro sor fe mamfirf <Jss changes se 
depte a? Sl- porftf rairponf 2' mans feguitiwe dH/ .nwche monHa/re aw Etals-Un<$ 
nstaau point f. 


niveau du lau& de change. Line diminution de jh!^ Tail trailer le tau* de rendemeni attendu 
sur les. depots en tuts. Comme une augmcnlation dans Toffnc dc monnaic europccnnc 
M£ abaissc /J^, nous pOUVDOt en mi 1'eflet sur le taux de change cn faisam glister la 
function de rendement alien du de I'euro de la figure 14.fi vers la gauche. 

La figure 1 4.9 montre le ne&uitat d'unc augmentation dc I 1 off re dc monnaic curoptfenne, 
Au depart. Id marchd monel uirv amdricain est en dquilibrc au point 1 ct le manchf ties 
changes cslen equilihre au point I . avee un laux de change dgal I E| /e . Une augmentation 
dc I ’ offre dc monnaic cunopdcnnc abaissc cl poussc de* lors vers la gauche la funciion 
LjLii relic le rcndcmenC altendu sur les ddpnts cn curus et le taux de change. I Jij u i tihie 
du niarcfk! 1 des changes enl nest jure au point T, avee un uux de change Une 

augmentation de la monnaie euruptfertne pruvOtjue dune une depreciation de leuro par 


Copyrighted material 



423 Ch 14 La nt one ^ les tau* c*'int©r#f el tes taux de change 


rapport ay dollar (c'e»t^4re tine baisxe du prix de Memo en dollars). De inSme, une 
diminution de t'offredc monnale europ^eitne iiiiplLquerait une appreciation de 1 ‘euro pur 
rapport ay dollar I E$/e augrncnlcrail). Le changcmcni dans. I’offnc de monnaie en Europe 
ne pciturbe pas. E'£quiMbre du marehd mon^taire des Etais-Uni.*, qui «ste au point I s . 


14,6 La monnaie, le niveau des prix, et le taux de change 
6 long terme 


None analyse en court* periode des. Metis* emre les itiaruhfe inondtaiTes muionaux ei 
le mardic des changes reposait sur I’tiypothesc simplilicalrice salon, laquelle les niveau x 
de prix et les atte riles de laux de change sent ttx&s. Alin de mieux. corapnendre comment 
I'offre cl la dcirandc de monnaie influcnccnt b mux de change, examintms comment les 
lacleurs mondial res Lnfluenccnl le mveau national ties pr.x en longue p^rtodc- 

rtqpmhiY de liutgue ptrlode d’un* &uiH>mic ext la poHiiicHt quVIle aifeindrail 
ti i id c merit si aucun nouveau choc ^cononiique ne vtmuil perturher I'^conomie pendant 
son ajustemeni an pleiu emploi. En d’autres mots, cet tfquililwt de longue jwfriode est celui 
qui se maintiendtaii aprfes que tons les salaire* el prix aiem eu le temps de s’ajusier aux 
niveau* qui dquilibreni les marches. Ou encore c' est lequiltbre qui se produirait si les prix 
dlaient parfaitement flexible* et s'aju.staient loujours immediate merit atin de preserver le 
plein cmploi. 

En dtudianl cnmincni les chan^rmcnls mondtaires sc manifestent sur une longue 
pdriode, nous examinerens comment its dSplacent INSquilihre £ long lerme de P'economie. 
Nous baserons une Ibis de plus nos explications sur la theorie de la demande globule de 
monnaric. 


14,6, 1 La monnaw ©# les prix monetaires 

Si le niveau des prix et de la production est fixd & court terme. la condition (14.4) 
d'dquilibrc du marchc mondial re. 




= UR A'}. 


determine le lauxd'int£r£i int^rieur, R. Le marctie monetaire tend toujours vers rdquilibre 
mcmc si nous htj&xons tomber L’hyprrth&se de "court* pdiiode* el an % »mns ties pdriutlch 
pendant Icsqucllcs Pet Y, uinsi que P, peuvent varier. La auuiiiion d’t&iuilihre ci-dessua 
est alors rranuform^e de la manure suivame : 


r = 


\r 

L i R i > ' 


i 1 4,5 1 


Cette Equation indrique 1 'influence du tans d'mtcrcl, tie la production rfelk et de L’nffrc 
mondtaire interieure sur le niveau dcs prix. 


11 iJ.i i-i:l". ■ II' i>::i M^inri- . ini." l-.iii i ttm «u poUA 1 Gar tot JSi ptiX qiri dqgikHWIt le T^.;ht 

fmnWigJfe teirDfsaen el JB-mercWdag cnanges apfi&fl I ' &agr/im ta me I crfl re mon^laKia cwof-ger-fw netefit vsrie^ 
m I’ollr® ™ In tnpmand* «non#«wr 9 wi pgvr nrwrais* rt J^jB [tonrura. 
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Lc n/tfau den prix d'eqttilihm de ttmgite peritrde ess 3a valeur tie P qui satisfadt La 
comLitipri (14.5). lufsque le uiux d'initftfi et la production some & leur niveau 4’tfquilibK\ 
c’csl-i-dire dies niveau* uinriiputdaiEi uj pie in einploi. Lorsqtie ie murebtf nujntftaiie est 
eii tfquihbre ei que totts les faetsufi de production sont pteinemnt employes, Le niveau des 
[in* TCflOiL constant si I’offre de monnaic, ia function global? de demand? de rnonnaie et 
lies, valeurs i long tcrmc de R ct de V rcstcnl constanlcs, 

Une des principales prtfdiettonsque r Equation ci*des&us imptique pour P eonccmc La 
relation entre le niveau des. prix d L un pays ct son oft re dc monnaic. M * : unties eitostes 
egafe.% par affleurx. uhe augmentation de 1‘tjffrv tie mtmnaie d'ua frays y pmvtrtfue une 
flttgmeniaium pmptulumnelle du niveau ties prix. Si, par e temple, Tuff re de iHortnai? 
double Cost obtieni 24/') mais quo la production fit 1c taux d'tnttfntft ne etungent pas, le 
niveau dcs prix doit aussl doubter let aiteindre IP) afin de maintenir I'tfquLlibre sur Le 
marclif montf lainc , 

U raisonncmcTil tfconomique Mius-jiiLcm i celle prediction tr&s prtfd.se nfiiulle de ce 
que, comme on I' a dit plus haul, la demande de moimaie esl une demande d’encatsses 
belles- 141 demande rtfelte de monnaie n’est pas ftifluemotfe par une augmentation de M“ 
qui ne change ni it ni ¥ (ni dfcs, Lots, la demande global? rtf e lie dc monnaic L\ ft. V r ) ), Si 
la demande global? rtf e Lie de rnonnaie nc se modifie pas. le marchtf moneiairc ne rcstcra a 
I’equilabre que si l uffre rtfelle de monnsue resie nussi idemiqu#. Si on vcui gnrder 1‘offre 
de monnaic rtfelle M'*fP coimtaillfi, P doit augrtWrtiei' prupurtiurtrielleriieni 4 4/ ’ , 


14.6.2 Lm effete a kmg term# dm changements cte t’offm de monnoie 

Kfliit ihtforie a coneemtf ^influence qu'a I'ofFre de rnonnaie sttr le niveau dev, prix pour 
un niveau dmnt du taux d'inttfret et de la production. Ce n r est pas encore une ilheorie de 
Influence que leu chajigemcnis dc Toffnc dc monnaic on! sur Ic niveau dcs prix cn longue 
pdriodc. Pour dtfvdoppcr urw idle thcorie. nous devrons encore determiner les cffcls 4 
long teiffle slit le tail* (Tiuttfrtft ei la produciiori d’urt ehajigemem de l’offre de monnuie. 
Cud ne s'avtfre pas trtjp dilficile car, a in si que nous atlons le montrer, un chanxemetti dans 
I'vffrt tie montuiie a u pas d'effw sur les vafeurrs ft Img teme du mux d inrfrfr tru de la 
production reeltP . 

Nous, pouvons comprendre fad lenient les. elTets on longue ptfriode qu'a Coffee de 
monnaie sur le taut dlnttfret et sur la production en imaginanl le □& ou un gouvememenl 
inlrwluit une reform? mtmftairr dans laquclle il redtffinil funUtf dc monnaic rtalionale. 
Ainsi. le gouvemcmcnt frunpis a reform if sa numnaic nationalc cn I960 cn Lntnoduisanl 
dc «nouveatiMv francs frangaistfgau* a I TO wancien»» francs. Cette rtffonne a ubaisstf 3e 
nombre ft’ unites montflaires cn citculalion et lows les prix cn francs, an 1/3 tX? de leur 
valeur en ancicns francs, Cette reddfinilum de I'uniltf mondairc n'a pas eu d'efTci sur la 
pnxluuliou rtf die, sur Le tau* d"inttfrrt ou sur Les prix relatifx ties hiens : il Ji'esl simpletnenl 
agi d'ufl changemeni en une fois de toutes les valeurs exprimtfes en francs. La dtfdsnwt 


L ,ill n-,slir.'- r ■ rj : i : : i J h : r i i ■■ ■ laic atuUmpH leMranni m.ix rhiL igiM ci l:; ^riAi m>i nnnau cW I Vlrr ngnwalr d* 
mourn* el non, par Mompte. auK chanqnnwms dans Is* {taocroiesonionl isar* te wflipe do loffm do rmniMio. 

L atf»;nMilictfi *ek3fi Vriqwlkj gn r.h&jiqrsrwA tn sjrw bta t*j tuvipa,] TgtSra 0g rrEnnaifl n'p fi.L r , ct' Jtff l« vpl«fn .1 

long Mm* das warlafalos ieoMkniqgaai raello* ut eauveni aopeMe u. prepacKon Jl- a*u**Mi an *M0Ewf»tfni9(lla<Xta 
Par cpnire u& ciisngftmfcnrs tes liws flo crffls&arn» de I'nttre m qrorwaie ne sort pss rt*ceai®5fe™« 
ntfutrH r:ri tongutj pinD^g, Au i- r|nn.,ni yr c dlti^BrnnA sfiuDenu dann hi lata, Uft i?dsiOici in. n;yiim c i|i- -,i 

par imiuenoer los encaJaam monOloine rOellee dTOpuilfena, en augnwrriont le tauw «rinlOr# ananduira teenim* le 
pntKham cnapUm I'wpmiuem) 
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du gouvemement (ran^aLs de retirer deux ndrns, 3 la fin de imi^ les valenrx exprimtea 
en lermes monAairex a eu aussi peu d’cffei que xi on meMirair des distances en denii- 
kilom&tres plutdt qu’en kilometres. 

Une au|tneAation dans I'offre de monnaie d'trn pays a Je m£me effet I long tame 
qu’une rdforme mondtaine. Si on double I’afTre de monnaie, par exemple. on obtieoi le 
mime cflet & long lerme qu’une rdforme nionetaire qui remplacerait chaque unite de 
monnaie par deux unites d'unc «mouvdle» monnaie. Ss r&onomie est au depart en plain 
cmploi. chscun des prix va finakement doubter,, mak Ic PNB nfcl, Ic taux d'intdrci ct ions 
les prix relaljfs vont revenir i leurs niveaux. I long lerme ou de plein emploi 

Pourquot leschangementsde 1’offre de monnaie agk&enl-ils sur I’dquilibre a tong lerme 
d’ufie economic comme une r^forme mondiaire t Le niveau de production dte plein emploi 
est determine par les dotations en main-d’tEuvne et en capital de I'dconomie; ainsri, a long 
tenne. la production redie ne depend pas de I'offre de monnaie. De incline,. le taux d'intdn&t 
nc depend pas non plus de I’offre 4e monnaie 3 Jong lerme. Si I'offre de monnaie ettous les 
prix doufrlaicnt de fason permanent, pourquoi les penonnes qui dlaicnl pretes idchungci 
IS aujmrj’hui cfliitie 1,10$ dans un an ne seraicnt-elles plus disputes I L’dumncr 2$ 
apjourd’hui centre 2.20$ dans un an ? Le taux d’inter&t resiera alitsi a ID pour cent I’an. 
Lej» prix relatifc rattent jusui constants si tons Sex prix mondtaire* doublent; tn effeu les 
prix relalifs ne sonlque le rapport des prix, mondtaires. Dfcs lore, les changernents appoints 
ik I’offre de monnaie n’ influenced pax I’ allocation des ressources en longue periods. II rs’y 
a que Ic niveau absolu des prix mon£taircs qui change'. 

L h etude des effeUi d'une augmcnmcior tk i'yffbe de monnaie sur du (ungues pdritxkx 
pennet de justitier I’hypothfese que nous avons prise el selon laquelle les valeurs i long 
tonne 4c R cl 4c Y ne changcronl pas si I'offre dc monnaie v«rk, Des tors, I'dquation 
{14,5) nous amine a la conclusion suivantc ; une augmentation permanent* de i'offre 
de mmumif pmvoque une augmentation pmpartinrmelle de la vateur d long termer du 
niveau des prix. Bin partieulter, si l"eenntunie amruist ait depart une shuatum de plein 
emploi, une augmentation penrnmente de I'offre dr monnaie sent finateMeM suivie par 
une mgnmifctiim pmpanimnelfe du niveau des prix „ 


14,6,3 Donn&es empmques concemant les offrm de monnaie 
et les niveaux dm prix 

Si nous examinons des donn&s recites sur la monnaie el les prix, nous ne devriorus pas 
nous atlcndic a constalcr unc relation proport ionne lie e*«elc sut 4c Hwiggexpiriixles, entre 
autres du fait que la production, le taux d'imdret et k function de demande globule riieilede 
monnaie pcuvcnl verier pour des raisons autrat que L’uffrtde monnaie. Li production vatic* 
par exempk k cause de !' accumulation du capital etdu progrfes rechnologique; lademande 
dc monnaie peul lire modiKde du fast de tendances 'ddmograpttiques ou d’ innovations 
bnancikres tellex que I 1 usage de distributeurs dlectroniqucs dc monnaic, Dc plus, les 
Economies r&llcs sont rarement en positron d’cquilibrc a long tcimc. Nisnmoins. nous 
devrions nous atlcndre a cc que les donnas indiqucnl une relalion positive nelle entrtr les 


aim de ecflwendr# enowa ^lena pourquo* «i an une seis de I'uflne * mnnnm ph is 

"i i r.n 1 1 ;i nn;j Ir rTf: du Unix ri nldrr;. nr pri.* ;::yrfi;ucr lot Ikjx d'rf*f;r &1 liL<:lli>i ::ri tfcrinfrS itriMa-reK ti<u% prix 
•t'laviK Q unMri rnweiiinta disfxwiKtes ft dlR*!-ei;?es fteneancftfi. a 4e Hu* flViHra deter sat ft pou# rani paf an, 
ofedw 1 S BRijounlbui wient A s'flasura* 11 * tfjS IHinne* jroentirt* MS 1 /(i * pri* r*WI 4M MW 

hAn e*pnrT#s ®n tfcHikm acfewKls, C« pret ramal r» fm *i la vaiL-m rixm tin I'laiU rwerafttahe mo«aa -su 

bo«M du *nHnt® «g* a toui« If® Wsft*™5«. 
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Figure 14.10 C roi ssa nee d e la monnane et changenwmt du n iwau d cs prlx dans 
le» sept prjncipaux pays industrialises, 1973-1997. Laso &u rwfc ni 
m m rnsmbie ds pays monim: qitff yarn® cm&atm postern mm mm IPs 

C/Mnijefflante a long term# darts i'olt.'e do mflnnaj# olio nhoav den fsm Lb diagonaio 
raptante skacte/ne^r "a^MssnMnf proportion^ de foffts <3$ nxannaie af efa 
mwaL 1 de pnx 

Source : OCDE Pryic-ipaux Indicated ECffUfttiigufttfRWlI, StsHstkfata Fimweres 
MUnUfibrUto, 


(ilfrL'N, de imimnuie et Llv- niveau* des prix. Si les dummies r£elles ne vdrilmenl pas de ta^on 
saiisfaisante que lea offTres de monnaie et lea niveaux ifeprii ^eminent de concert it lung 
terms, on serait amend ft metire en doute I’utilite de la thdorie de la demands de monnaie 
que rings venom; de develop per 

La figure 14. | (l permet de verifier le lien enlne ofFre de monrtaie el niveuki de* pdx 
pour les sept pay? lea plu* industrialists, L’axe horizontal de cc graphique jndique les 
actrniissL-meniH, ex primes cn poorcemageJi, de I’nHie de mnnnaic cnlnc 1973 et 1997; 
iPusc vertical les accnois&ements. en pourcentage du niveau des prix. 11 apporail clairemem 
one relation positive entne 1'ot'frc de mortnaie et le niveau des prix pour ce groope de pays. 
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C online nous I’avon-s fait observer precddemmqnt. riou.s devious nous dticnJre a 
ces differences ear la Lhdorii: de la denunJe de munnaie ne prddit comeciemeill Its 
augmentations proportion™;] Les de la umwc eE des niveaux lies prix que lonqu au^un 
autre fjLieLLf aJTeclant le mareLto mon£laire no change lui nussi, Or. ccs Mires faetcurv 
ne snnt pas resits, constants pour les pays analyses. Les pays qui se reirouvent prts de ta 
droiic H 45'‘ sur la rtguro 34, 10 sc caraelcriscnt parfe fail que tox influences, sur I' if qui Libre 
du niarche mon^ire dues a ccs autres faclcurs que L'offrc dc monnaic sc sonl plus on 
moin* compcnsecs- Un dcsprirteipaut enscij'nooeillft de la figure 14.10 esE done que les 
donn^cs conlirmem Y existence dun lien diroit, a long tormc. cnlre b offres tie roonnaie 
el Les niveuux rk prix rtaliostaus , lieu prtfdil pur la Utoufic dconumiqiic. 

14.6.4 La manmade &t fe taux de change en longue period® 

Le pm en. monnaie nationals d’une devise Arangfere est un dex itombreux pm 
dans r Economic qui uughieiueuE en ]fl|gK ptfriode sl I'oflfue de monnaie cotinaii un 
acerwissemeni permanent. En nepensant i I'ettel d’une rfifonsne moitolaire, nous pouvons 
comprendre comment k taux de change va se modifier 5 Longtcnnc. Supposcz. parcxcmplc. 
que 3e gouvemement amifricain remplacc les «andcns» dollars par dcs «nou vcaux» ( dans 
un rapport dc deux ancicns pour un nouveau. A tors, si to laux de change dolllrfcuro ciail 
de 1 ,20 nncten dollar par euro avani Ja rdojrnc, tl deviendra cgal a 0,60 nouveau dollar 
par euro juste apres Ja re forme, Dc tncmc. unc division par deux dc 1‘oftrc dc monnaie 
arrtcrieatnc amcncrait finale men! unc appnivi^iiLin lLu dollar telle que lc lau* dc change 
passcrail de 1 ,20 doUar/euro . 1 0.60 dulljir/eum. Coniine les prix en dollar dc ions les tttoiis 
el scrviccsdes EliEs- U nis diminuenitortl Jussi tie moLtie. I'ClEe appreciation lit? 50 puUrcem 
du dollar lai&sera inchanges les prix reiatifs dc tous les biens ct services aux USA ou & 
l’ctra iiger. 

On eonelut done que, routes chases. egatos. par ailleurs, me augmentation pemumente 
de Voffrt de rmwmito d'm pays pttwoque me dipnidatim pwfwtiflmetie el hmg tenue 
de sa mmnme par rapport am devises itmngere.i. De mime, me diminution permanent 
de I'ttffhe de mmnme d'm pays va erfer me appreciation pnjpttrtiametle d long ternie 
de .ta mmnme par wppnrt aux devises etnmgerex. 


1 4,7 L' inflation et Id dynamique du taux de change 

Duns eeue KCtkn* nous rtlions les rtfsuLcats h coon el k long tonne que nous venons 
d'obfcnir conecmanl les effets dcs change menfs monctaincs. Nous aliens pour cc fainc 
examiner le processus par lequel le niveau des prix s’ajusie h sa position a long term*. Une 
ttoonomic connaTt dc L'inflution quund sow niveau dcs prix uugmcnlc let de la deflation 
quarid to niwuu Je se'. pri sdi minue ) . En anulysanl to ptonumbe d L i itflUtiOII, nous poumms 
mtoux eomprendto comment le taux de change s'ajuste aux perturbaiiotis mondiairesi de 
IVtoonomic. 


14.7. 1 La rigidfto de $ prix en courie periode par rapport 
a ta flexibility des prix en tongue periode 

Lorsque nous avons analyst lex elTei* i court terme de chungements nion^aiicH, noux 
avons suppose que le niveau dex prix d'un pays. U I' inverse de son taux de change, ne varie 


•pyrigh 
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Donoees macroecoftomlqucs pour is Bolivia, avrll 1984— oclobre 1965 



OfTr* d* mennaii 

N Iveau dec prix 

Tame de cnarije 

Mole 

(m IlliardE de pesos) 

(1963 ■ 1) 

{.pesos per dcMar) 

1884 




HVfil 

270 

21.1 

3576 

mai 

330 

31. 1 

3512 

juin 

44P 

32.3 

3342 

iu illet 


34,0 

3570 

hliI 

?%$ 

39. 1 

7030 

septs mb re 

m 

53,7 

13685 

ortobre 

1 194 

65,5 

15805 

rwvienibre 

1 495 

112,4 

1046$ 

(tecssmbr© 

3 296 

Jflfl. 9 

24 St 5 

1985 




j&mrser 

4 $30 

305.3 

73016 

favrier 

9455 

363.3 

141 101 

mars 

&Qffi9 

1 070, i 

128137 

avni 

12 085 

1265.7 

187 42B 

mai 

21 309 

teas, ? 

272375 

juan 

27 773 

2915, 1 

461 756 

,M4«6 

47 341 

4854,0 

» 476 

PCWt 

74 306 

8081, 0 

1 182 300 

sepiembfn 

103 272 

12647.8 

1 087 440 

octobre 

1132 550 

18 411,0 

1 130210 


Source: Jum-^ntcMw Morales, ■- inriaii&^i steMizalto^ n BoNvlah. in flruiw el el mjk friffiufc* 

Stagflation : Thf ^gwience of inset Argentina, Brazil. &»( a. entf Ateiwa?. CamtoWpa : MIT Press, 190B 
Tnfcf«m.j 7 k 1. L.allrP’ fte msjrinaii*! e®1 Ml. 


Eii su ptM>naiil que les prix. k court [ernie soiit rigidles, none analyse s'applique suriuui aux 
pays qin oni connu une stabilitiS relative tin niveau ties pri\, comme les Eiais-Unis. Mime 
dans Lc cas dc pays h faible inflation, les milieux sciemiliques discutenl de la possibility 
quc den salaircs cl dcs pris en apparencc rigides sclent en rJalile assets tteaibles". 

Mien que les niveau x de prist semblcnl manifesler one eeitaine rigidity a court terme 
dans de nombren* pays, unc variation dc 1‘olfre dc monnaic cnSe une presslon. immediate 
sur h demande cl s»u les cowls spi va finalcmcnt pnovoquer dcs augmentations futures 
dans le niveau ties prix. C.es pressions viennent dr imis sources principles : 

L Vn exch de demand? pmr la production ft la nuun-d'amre. Une augmentation de 
l otTrc <te monnaic a up effet expansion nistc sur 1' Economic, car die accnoit La demands 
Ertislc de Wens, ct de services finals, Afin de satisfaire ©cite demande- les producteurs 


& Ss «>-:■;% une discuwion plus comply r.n » jjrctsl&me «j y np w#r,fea&<5ri e«r^nri^yg d® la rqkJK (MX flt 
tin ralalm gtooawt wm £lals-UiH&. wh* pouwz lire le iNr® de Hall at ngcir. dont tea rift frame* sort donrtda* ft 
iBlndBoe ctiaptre. Un reeum# plus iticert Ubb oftservafions poor tes Etate-imns esi derate par MaA A Ww* . 
-SfcrAjf price*, wftal ■* the femdeoe* ?- Sms of OsAm fetwoniit n&ritir, premia* irnMasrs- i&ftS. 

F»? '-if si John B. IiAOfl, “Stssgsrfld Pnceand Wage Sitting w Macrwcorionilcfl*, a John & T wad* at Mic&se! 
WDoornm, Mb, Mandboaft of MCoBoewiarHcs [Anul^rciim : WtMlh> Hal land, l$9Si 
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Figure 14.12 Ellers a court terme et a long terme d’un aceroiss®menl dans 
I' oft re de monnale amiricaine (pour un rover u reel Y donna). (a) 

4nu$fene*r| cotnl jffffie des marches des adifs, ib j Cormwtile Jslvs ofeierfif, lo 
tnwsau des ptix et ie iaux de change se ctepiaceoi dans te temps au ftrr el a me*™ 
gue reccflo™ s 'appnxre 6e son ^wWye & wsg terme 


change dgal ii £j^ fie point 1’) i (k point 2'). U est £ inner que la depreciation du 
dollar esl plus impttrtunie que ctllc qui serait iimvtfe si le taux de change fulur attendu 
dollar/curo eta It reste fixe (comme ce pourrait £tre k css si 1 augmentation de I off re de 
monnasc eta it temporaire plutdt qua permanent®). Si le tanx mtendu r ; fc . ne ehangcait 
pas, Je nouvel equilibre A conn terme sc siiuemii au point 3' plulotqu'au point 2\ 

La figure 14. 1 2b ifldique aimmem ie taws d’inldrcl cl Ic taux dc change n£agissent 
quand ]e niveau des, prix augmente pendant que r<Jconomic s’ajuste a son dquillbre a long 
terme. Le niveau des prix commence is’accraTtae I jwtirdu niveau initial donne P^, pour 
atieindre finalcmctrt Ic niveau P£ :$ . Du fail que Fang mentation it long terme du niveau des 
prix doii fitrt proportionncllc I. I' augmentation dc Toffne dc monnaie. 3‘offre de monnaie 
rattle finale. A/y S /P^ s . est e’pale il’oflk de monnaie reclle initiate Af^ 5 /Py 5 . Comme la 
production e&t donnee et que 1’offre de monnaie r^elle esl revenue £ son niveau dc ddpart. 
jc laux d 1 i ni-crcl d’cquilihre doit Sire 6gal ii nouveau fi Pj £ long icrme (e'ext A dire le pnini 
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[a) Oflrt de moiwas« aqj)r <bTl T-auw dlnisifl sur ie 

Elats-Unrfs.jWuj, dollar, ffj 



(c) tJwstu des prix aus (d) faux de change 




Figure 14.13 A dap tali on dan & la tem ps das var iablaa ecnnnm iqy e s a rrericames 

a pros un aceroissement permanent de i’offre de mennaie aux 

Erats-Uni», Apr# s * mew# m h w £ '■ « feu* ftoMsto 

en (b> *e nn&Ht de$ pror m ic) ef to ramr de rfiange a»? fd) se ddoi'acvnf i*i® Astir 
mV«u a tong (arms. Cornnw w? to wjif sr? f<# par fe sairi tto £ 1 a £*, to tew cte 
cftanga sur-Ma^! m oourtB pdraxto avsnr de s 'dialafr £ son wwatf I tong terme £ ! 


4). Le taux Ll'ini^ret passe done de /dj (le point 2) ii /?j <lc point 4) au fur cl k mesurc que 
Lc niveau dcs pnx passe tk 

L'accroisscmcnl du mux il'inicrci amcricani a nussi des impacts sur It taux de change, 
ccmmc I'll lustre la figure 14. I 2h : lc dollar s'appntcie parrapponii L’euio lorsdu processus 
d'ajustement. Si ks atlcntes tk taux de change ne varient plus pendant eette periode 
d^justement, k mnchd des changes so deplacc-ra vers sa position a long lerme lc Long dc 
La Innctum driicmissauie qui ddlirtii le rendemem en dollars dcs d£p6ts cn curios. Lc cbemi- 
nement du marche correspond au emplacement tk la fonciion vcnicalc du mux d’inefret 
du dollar, au fur ct a mesure qifelle glisse vcr\ la droite du Luc cfc rKCnriftttnatt graduel 
du niveau des pHx. En longue p£riode (le point 4 T J le taux do change d'tfqui fibre 
plus lileve qv’i I'Cquilibre initial, le point 1\ Comtne le niveau des prix, le taux dc change 
dotlankuro s'est aecru proportioirncllcment it E augmentation tk Toffrc dc monnaic. 

La figure 14, 1 3 Lndiquc dcs ehcmmcmcnis tempore Is oomme eeux cJifpiix pour I'offire 
dc monnaic dcs Etais-Unis, lie taux tl'inifrct du dollar, le niveau des prix amdricains et le 
taux dc c hange doltarfcuro, Le graphiqueest COmpoaJ de fa^m k ce que les augmentations 
a tong tame du niveau des prix (figure 14. 1 3c) et du taux de change (figure 14. 1 3d) soicnl 
pmportioitnelles a I' augmentation survenue dans t’offre de monnaic (figure 14. 1 3a). 
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14. 73 La sur- reaction du taux de change 

Lon de sa depreciation initiate qui suit r augmentation de Toffee de monnoie. It taux 
dc change passe tie £'{„• a K| rS . eela correspond done a une rteprtfciaiion supdrieure a 
sa depreciation Jr hmg itrmc qui p^sail de £'j 4 Ej, 4 (comme on It voil sur la, figu- 

re 14. 1 On dit que le taux de change swr-ntagit Inrsquc sa ionise immediate a une 
perturbation x traduit par one reaction plus impurlanlc t|ur sa rsfjwmse a long lerme. I -a 
Mir-r^flciinn du faux de change (T=t>ver\bi*niiij'.o cm un phtf nomine impurtani car cllc 
permel dtetpliquer puurquoi Its Laos de chaitgt tfvolueni si lim. de jour fln jw. 

L L cxpLication ceonomique de cent sun reaction provient de La condition de parity 
it‘ Lncerct- Ahn de facilitcr replication, supposon* quc. avant I' augmentation dc l ofTrc 
de monnaie. auuun ehangemcnl dauts Ic tawx de change dollar/euro n’est aniieipr? : ainsi 
/i'' e*fl if gal, a M&i le lauX d liiterOr duilrtt* suj Its ikfpols ch turns. Une augmentation 
permanetue dans Tn-fTre de moni'iaic umfricainc n "influence pas ; cite pravoque ainsi 
une chute de //' cn dessous dc cl le fait resier en dcssous de ec tatux d’inicrci lant que 
It niveau des prix des Ktals-I.fnis Be s‘ts.1 pas ;j|ii-.k' .1 long lerme tn Z*,^, conune It montre 
La figure i 4. ] Jt. Pour cjue le marche ties change?. soil en dquilihue pendant la pdfrualt 
d’ajustement, La difference J in^i w liiveur dex depots en euros doit eiLre contpensde par 
vmcupprci iairim aitendue du dollar par rapport 4 ]’euro r ou par une diminution aitenduede 
n'esi quo si le laux de change dollar/euro ddpasst au ddpait que tes acreur* 
du fnarwh^ s'aitendmni y 1,1 nr appnJeiaiitNn cons&ulivc du dollar par rapport it L’cunu- 

Cetie sur- reaction est une consequence direcie de la rigidittf 4 court lerme du niveau ties, 
prU. Dan sun monde hypothcliqucuh le niveau dc* prix s’njustereit ^utomatiquenient 4 son 
nouveau niveau 4 long lerme en casd "augmentation de Toffre de monnaie. le taut. d’Lnt£nSt 
du dollar nc baisseraii pas ear tes prix s' tiju.ucmient immediate meni ct cmpcchcraient 
Tolfrc dc mormaic recllc dc s'accroitrc. Alorv it n‘y aurail pas temji dc twr-Tcaclbn 
juror eonserver Tdquilihre sur le maruh£ ties changes. Le taux de change irraimieitdruit 
^implement I'tfquilihreen Jileignanl directenietd son nouveau niveau 1 long lerme. 


Resume 


l La mormaie cat datenue an raisori da sb liquidity. Lorsqu'ells est consedar£e Bn tarmaa itiels, la 
gtabate da tf«s t po& ta damandt cun MMepn nombne d'uniws mon^taires mau 

pMdt le demands c un conan pfiuvdir d'achtal. Le deftieBde gloUale realle de mun iaie deuer'd 
n4galiv«m«ni du cott tfdpportunri4de ia d^temion de mconaia par le lay* d'a«4rfli naiwntfj 

el posiiivemam du volume tte inansacilcoa do reeawmts (mesum par te PN&). 

? La merdhd ^onale r(? @g,t an ecpailib?s cu.ind i cH r s npe-.'te da .TOjnne.'e eel egele a le Uemande glio&ete 
rOello da nwnnaie. Pour un niveau ass prix el de pmdudion donnfts, une augmenlahoo dan* rofne 
de memnaie fen baisaer te taux d*rrt©r#fl et une dHmintdio^ dan® I'trifre tte mersnaie 1’accncHt. Un© 
e-jgmertfelion du niveau rt#l de production Kics’oil le taux (Tinting, p-our un mv&au de dn.it donne. 
tlcn qu'tme li. ii -.mi : du rav&au n :l: de prodedlon a rehel inverse. 
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3 Eft : ih.i It l«m* <nmarai intarleur, une augmentation da I'oftra dha mcJinw praroque one 
d^farscialion de 4a monnaie rationale sur to march* da* Change* (in*»e quflnd r-. fjttentes d*a 
taux d* CflSftg* Mur* IB variant pes). De mime, isne tniB&e de I'nlfre iwtOrieure de monnaie provoqu* 
une appreciation de la monnaie national* par rapport ton devise* 4ttang*res. 

4 Lhypothfeae aeion laquelte le niveau das print es( fixe 4 court fenrw s'avir* trfts [WJCh* #© ifl m.i ik- dan* 
la eas d* pay* a ^Hatton mncfline mat? peut *lre erron£a pour la tongue pSrioda. Das changemente 
permanents de I'OHrSd* mortftaia fortl varie* dan& la mime direction el proportionneSamanl le nhieeu 
0e$ pnx d'dqurflibried tong Jernw-meis nlnHuarwent pas tee valour* 4 Song Harm* da la production, du 
tiuin c n iturr.'l ou rfe tout aulre pr x riln’it vJn dns p'is mnnel.i res important eel le taux de change, 
□‘est-s-dire le prix er monnaie rifiEi(Kml& Cte la CtewM ifrtngifew; Pa vateur d'ftdUHtne a Ipftg term* 
d* C# prw mpndtfllre augment® airkgi prQpodionrifiile«ssnt a ('augmentation permanent© tie I'offre de 
monnaie. 

5 Une augmentation de I'oRre de monnaie gout amen&r le tause de change a suprtaglr an coudft 
pAriOde pat rapport it son niveau do longue p*ncda. Pour une production donnie, me augmentation 
permanent* de I'otfri de monnaie. par exsrnpfis, va creer une depreciation de la monnaie 4 court term* 
plus ujc proportlomolie, stevie par une appoioiatton dfl to monnaie jusqu'i oe qu'elle atteigrse son 
lauK de change 4 song term*- La suf-rtact/on 4v fair* <ft change qui acceniue la uoiaiilit* dee mux de 
change, eat un raauhaJl direct de i'ajustement lent du niveau dee prix 4 court terms- el dole condition 
de parf* rf’inWrfrl- 


Terni9i deft 
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442 Civ 14 La monncxe, les tags: d'int©ret ©t les taux tie change 


Problemes a resoudre 


14.1 Supp040n& ..m: induction de la damandB global® resile ds momnaie, c'est-i-dire un daptopememt 
rligalsf dans la tencta de itemanrfe global® r&pJIa de mflftrifli©, Trace! l«S Impacts en COufle drt 
tongue p#ri«tos SUi 1 1® (Sum de Chang®. 16 1&ux c interei et tie niveau das prix . 

R1 Qu*ls genres de changem50nE& yne chute de la popu laEkm d'urc pays- peut-eii® provotjuar sur la fenclron 
de derrsande global® m monnale do CO p%S ? Esl-ce que Id feJ Epe la baits® de population! 05,1 due 
a una baissa du nomine de merageR ou k me heigse dans la raill* mnyvmnb dfe® incnuous a uM 
important 7 

14.3 La rifesse de circulation de la mannaie. V, eat d&tirsie comma la support entre le PNB rtiel at las 
encaisses relies (to mon*alt, V a Y/{M/F) si on reprend la fiotaiton de oe chapitre. En ji iitam 
ftkjualton f144), Irouvwc une expression passde pour la vstease de circulation ei mtptbquez ^amsnl 
cane vitesse varie ai ft el Y cnanoem. {Uptons flue impact du choogeaient de la production suf V 
dbpefid de rdipsUeltfl (to la demands gletete de mortftaieen rapport awec la product isr, resile, flue les 
eopnomistes Ovalueml a motet qua un-J. QueHle ast la relation cpsi existB enlre le vitesse de carculallon 
el le laux de change '■ 

14.4 Quel nl 1‘eFfel de courte periods d'uns augmentation du phb reel tntdriaur sur le taux de change, si 
les anenlBB sur las laux. Future de change sprit conness ? 

14.5 Peul-on diduiw ds notre dteuseion sur le riHe de la mofinase comma mqyen d'dchange at comme 
ur ■ Me de oompte dee raiser r pour lesquelles csriainss monnates dewiennemt ces mn.nnnier. ueheutoires 
pour Ibb transactions en devises tie concept de monnaia veheulaira a die discutti SU rhap l-e ig)f 

14.6 Si ww reforms mondtaire n'a pas d'impact gur er, -.-ai shies r^eSes dr: I'toonqmle, pouiquOi 
Ik gouvamsmwits lancartl-fe des rtFwmea mohfiteirds dll i aison avec des programmes arrfi- 
inllaiionnistBE ? (Vbus pouvez trane* de nwnbreux exempts sutres qua le ess Iran^ais menlionnb 
dang ie map ire De» examples ikeni; wnce*nem ainsi to passage de r Argentine do pees a faustral 
el mi: " r'SlCnir au peso, lb pftt&age ■ J l s j.iJ I de li toe -llu shekel, du Bn&il du cr . se re au cruzado el de 
nouveau au cruzeira, du cmzeira rea ey real, to demime noma e mtroctortfs en ' P54 : 

14.7 Repn6santans-r»uB le cas d'une banqua centnaie, aituee dan? un pays otj to cftdmage existe, qui 

ddiitslerait son oFire monditalra. A tong latrine, la pla«n amploi ast retrt^nm at to proditoliee revient I 
son niveau de plaina ul Hsaton Si dh auppoBe qua le taux d'interdt avartl I'atigmentatian da i rifhe da 
nwnraia 4lair 4gal ay taux d‘w:terit k long tonme, wt-ce q»e I'augmenilalion k long temte du niveau 
des pr x sera plus qua p^opc r i onr-elle ou moine qua pope "I onrelle ac change ™ent apporSe k l'o J tre 
da mormala'? Qua se pMsem-t-n a* le teiw attut m depart en-dessous de son niveau 4 long 

terms 7 

144 Enlre 1964 el IMS., t'offra de mnwiBie aux Etata-Llnts a'aat accrue de 570,3 6 641,0 milliards de 
dottom, aters que cals® du &i^5ii pessait de ^4.4 minanos I 106,1 mllllarts d« cruzados. Pendanl 
to meme pertode. I'indice amdricain des prix a la consommatian esi passe de 96,6 a 100, akws cpje 
I'indice correspondent au BriaiSpiassaitde^l a 1M. Qalculez ies tauxpotM I904-l0$5delscnoo44toce 
de roftTfi oa monnato et de rinltotion pour les Bials-unls el pour to Brtsii, Si toe autree lactoure qui 
ifiFluefcent les marchte monetaires n^avaiant pas trap change, comment ces valaurs conoordeint- 
eiles awe igs pnedicttone du modMe dornne darns ce chapltre 7 Comment expHquez-voue las reactions 

appasremmsut dHf4rente& des p«ix aux Elals-Unis et au Brdsil ? 
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144 Si « 3 u-; ptorjgivaz l« rai»rtfiemem to KqunllM 1*.e. wms pouvaz noler qua la valeurmonAlaire to 
la ptDdudkmflfi IStiStot d#40tQ milharS* to dttllas® «uv Elalt-Uni* el to f4tB milliard* to cruzados 
au Brtisii. Reprwiez It question 14.3 ert cateutez la viiasse- (to circulation pour to* deux pap #n IMS 
FOurquol la vilesse to clrcuiston au Brto^ esl-aie td lament pfag. Oiewtoi ? 

14.10 OtoStotodiSPUisgson tol&sur-rieetion to laux to change an courts tototo, nouEavonssuppoto que 
la production rtieiie Mail dewnto. Suppoton* marftonam qu'au oonKuw uno augmentation to roffop 
to monna a aecroli la production reels k court terms (hypolh&s» qui sera justrlito au chapitrd 16). 
conwnoni ow iniiuetiMrad^ rampieur to la wr-rtoehon du tag* to cftonge a» I'oHra to monnass 
augments d'aborcS? Eat-ce pensatile d'obtenir una saus-r6aeik3A to ttiux to ohengo (Motons quo 
tons la ftpr® M.iza la ftodkn to tomaitoaqltoate rtolia to monneio vo w topJaser an riponsa 0 
tine aygmenlallm to la product on j. 


Lectures complementoires 


Ben S. BhUMAShK, Thomai, [.aL mac'M. Frederic S. MlSHtlN el Adam S. FotiLti , Infcision Targtsmp, ; 
ljr\ tf«ki from she lmctnasicniai Exf&rietuv. Princeton, Nil : Princeton University Plrc*K. 199*#. 
I.'ouvragc disculc le* experience!! rtoentes de politique momftuiir cl leura cunscqucnceH en 
malic re d‘ inflation et d’ autre h viinabies toonomiques. 

Rudi get Dr himii ira n , RxpcaatLrms and Exchange Rate Dy namics. Journal of Political ficimtmy 84. 
tocemhne L97fi. pp, I i 61 - 1 176. Une analyse Ihcnrique den tui-ncactkms det nut de change. 

iiKvb A. F kbn kw, oi Michael L. MfssA.The Fflidefiey ofFuteign Exchange Marker^ ^ Measure* 
olTurhuIcnuo. A/nerirtut fictmmir Sei-ien- 711, mai J9R0. pp. 374-381, 1' article cnntraslc Ic 
ccunpoftcmcni des nrvcaua de prix nationaui awe lesniveaux des raus de change cl des aid res 
art it's. 

Rtiivjt li. H i and John. B . TaYIjQR. .Wacnfccmomiai : ’fTtwry, Perfttrmanct. and 3 C edition. 

New- York : Morion. 1997. I^es chapilivs t3 et 16 contironenl une discussion dftailltft: de la 
rlgidii^ ties prLx 1 eutui icnme ci dc leur njusieineiii A iuhg icrinc eii ^cooom ic fernnic. 

Richard M. l.KVIi'H, CJeershotRing in Ihc Foreign Exchange Market, Occaaiotutl Paper J5, Ncw- 
Yiwk : Group cl* Thirty, 19*1. Une analyte de la ibeuric el dc 1 'experience cn ce qui eonccmc 
les. Kur-reaciiruis tur Ic marche des changes. 



Copyrighted material 




Les niveaux de prix et le taux 
de change en longue periode 


A I j fin tie 1970. tin dollar ankrlcaLn coin mi 358 yen japonaisi d£s Nod 1930. un dollar 
ne valait pLus. que 203 yen. MalgrC une reprise temporaire dans les unnecs 1930, le prlx du 
dollar en yen a hassle ii pr£s de 120 yen 5 L’eie 2001 . Beaucoup d* invesiisseurs trouv£renl 
difficile de pnSoird'aussi larges fluctuations dc cours , en consequence, dcs fortunes furcnl 
faites ou pcnducs sur le marehc dcs. dmtytt. Par quels faetcur* deonomiques pcui-un 
expliquer de puneils room emu n I s a lorry. I unne dans les (MIX du change ? 

Nogs avoirs vll que lev taux de change son I dd-tumrlnes par les taux d'inkrcl ul les 
altenles quani 2i T-avenir, qui suhiHsem pourleur pan I ’influence den conditions dus inarches 
nUHiuiaires nailotiaux. Pour bien cotnprendre lea monvemeata ii long terime dans le taux 
de change. nous demons dtendre noire module dans deux directions. D'abord, nous d evens 
compiler noire analyse des Liens enire Les poliltques monllaires. I’inflation, les taux 
dimlr£iei les uux de change. En second lieu, nous devtxu examiner Les faoteurs unites 
que les ofltes et demandes de monnaie — par example les d^plaeemenis de la demand? 
sur I cs Ubieties dcs Inerts ct services — qui ptuWM uussi avoir dcs effins sur ks taux de 
change. 

Le modUc du eomponcmcnl a long lermc des mu* de change que nous ckveltippnns 
dans cl" chupilre foumil le cadre quu lus ojkrateurH sur Les marches den acids ul ilrscnt pour 
pretoir Les taux de change luiurs. Mats, comine les altenles de ces operateurs influence nt 
les taux de change i mined hue merit, les predictions sur les mouvements a ton# icrmt des 
(nux de change sonl importunlcs. «rew a court femur, Nous nous bOMftHU done sur ec 
chapLire lorsque nous^iudieronsau chapttre- 16 les interactions u court irrmeerntt les Uux 
de change el la production. 
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En longue periodic, les. niveau \ de prix nauottauxjoLtenf unn&le clef dans lad£iermf nation 
A la foii des taux. d’inl£r£i et des prix relatifis auxquels h nations ^haA^cm burs biens. 
I’nc tone des interactions entre Jes tiiveaux nationaux de prix ef les taux de change 
jolk done un role central a I’efTci de comprendnc pourquoi les faux de change peuverit se 
modifier fortement surune periods de plusieursanndes. Pourconunencef, nous disc uteris la 
thcuoe tie Is, parity de pcvwir d'nchat ( PPA 1 qui nc. lie b mouvements des taux de change 
entrc deux pays ides changcmcots dans teurs niveaux de prix. Bnsuite, nous examinons 
les raisons, pour lesquellca les predictions de b PPA nc son| pas loujours comeclcs i tong 
ferine el monuions eonimeru die doit eire motlifide: pour lenir comptc des ddplacemcnts dc 
Poftre ef de la demands stir lei- marches des produits dans Its difffrems pays. Finalemem, 
nous examinons.ee qwe cetle iheone dlargie dte la PPA news apprend sur La manifere donf les 
changcments. sur les marches de la monnaie el des produits inftuencent les taux d'intttoSt 
cl; Ire laux de change. 


15.1 La loi du prix unique 


Pdur eomprendre comment les forces de nuirclnJ provoqucAt Its nbulLUs -prddits par la 
PPA, nous diseuioiis d’abord une proposition cotmexe naaia distincle, connue sous le nom 
dc lot du prix unique. La lot du prix unique nous d it que. sur des marches compdtitLfs 
exempts de couts dc transport ct de barrifcres offidcllcs aux ^changes (comrne lc& droits 
dc demand. des bsens idenliques vendus dans des pays differents doivent xe vendre pour le 
memc pels lorsquc ccs prix sont exprirnds cn une memc monnaic. Si par exemple le laux 
de change dollar/] ivrc cm 1 .50S par livre, un ehandail qui se vend pour 45S k New York 
doit se vendre pour 3(J£ a Londres. Le prix en dollar; du chandail, quand ii est vendu k 
Londrcx, c*t a lots ( l .SOS par livre) x ( 30£ par chandail] = 45$ par chandail. soil le memo 
pnx qu'a New York, 

Dqvdoppons cel exemple pour voir comment Ja loi du prix unique don tenir quand 
il n’y a pas de frals de transport on autres barrifcres au commerce el que les ^changes 
sont librre, Si le laux de change dollar/] Etc eta it, 1 .45$ par livre. vons pourricz acbelcr uti 
chandail il luwdrre on convertissant 43.50$ (= 1 ,45$ par livre x 30t£> en 30£ sur Ic marchd 
lies changes. Ain si, Ic prix cm dollar- d’un chamlaal A LreiJire serai t KeulerneitL de 43 .50$. 
Si le mSme chandail .se vcndail pour 45$ k New* York, les imponateuns arndncains et les 
exportateurs an e Lais seraient tentds d acheler des chandatls k Londres el de les exp&lier 
a New York, poussant Ic prix de Londres k la haussc ct ie prix dc New York k la balsae 
lusqw'a w que les prix soient dgaux dans ies deux vdtes Scmblahkment. a un taux dc 
change de 1.555 par livre. Ic prix cn dollars des diandails a |j»nd.rcs scrait dc 46,50$ 
[= 1 .555 par livre x 30£), suit 1 .50$ de plus qu"i New York. I*s ehamlttils scraicnt alors 
expddids dYtuesi en esi jusi|u'‘ii lc qu"un prix unique s"^iahlisse xur les deux mjuvhev 
La loi du prix unique cst une reformulation, en tenure de monnaie. d"un principc dont 
on a soulignc I’importantc dans la panic dc ce livre consaerec 4 la fhcoric tics cehanges, 
l.orvque les eehanjen siml libres et sans niul, des hlcns identiquen doivenl h.*dchanger aux 
mdiines prix relatifs tnd^pendammem tie t'endroit oh i!& sont vendus. Nous vons rappelons 
ee principc iei ear il permel de taire un lien entre les prix int^rieure des biens et les taux 
de change. Nous pouvons cxpnmer funnel Icmcnt la loi du prix unique commc suit ; soil 
te prix cit dollars du hicn i «ux Fdats-Unis. f| fc prix e*>rresptndani du meiw bien en 
Funjpc. Aloft, la ltd du prix unique implique que le prix cn dollars du Hieu i ref Ic memc 
punoui ou il cm vendu, 

1 vs = y F'\: 
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! 


De maniilO ]e tails tie change doLliirAiuru tsl it rapport ties, prix mondlaizes 

4u bicn j am ttais-Unis etcn Europe, 


* ,€ = $ 

*h 


15*2 La par Hi d© pauvoir cTachat 


i 


Selon lu thdorie de la parity de pouvtrir d’ achat, le iaux de change cm re ks, moruiaies 
dc dais pays, est dgal au rapport tics niveau x des prix entre les deux pay*. Rappeki-vuus 
k chapiire 14 ou le puuvuir d’achm intdrieur tie la moddiafl d'un pays £iaii nefletd par 
k niveau den prix darts cc pays sous forme du prin insinetaire <Tun papier de reference 
de biens et services. La tbeeme de la PPA prtfdil qu’une haisse dan^ le pouvoir d'achat 
int^rieur d’une motmaie liitdLqLke oar uit accroiBitawnt dans le niveau mt£rieurdte& prix I 
sera as&ocidc h une depidaasi on pnoportlonnelle de la monnate sut le inarch^ des changes. 
Syirdtritiucmcnt, la PPA predit qu'im aecroissemenl dans le pouvoir d’aehal iiiitfrieur de 
la munnaic sera associd k uncapprtf Gallon proportionnelle de eelle-ci. 

L idtfe de base de la PPA fut prupusde dans ks tkriis dc* ectinomislcs britatitiiqucs du 
dix-neuvifeme sitele^parmi lesquels RiCAktx>iqui futU'origine de Jath&jriedcs uvaniagc* 
compare) »fs). Gustave Cassel* un (fconomiste sikdois qut dcri s it dans les premieres an ntfes 
du vingikine slide, pdpulmitji k PPA cn cn taisant la piece central* (Time thiorie des 
changes. Mime s'il y a eu de numbreuses controversies sur la vaLidiic gi-nenlr dc la PPA. 
la thdoric met en lunticne des faeteurs imponatits a la bast des mou Yemeni* dans les iau* 
de change. 

Pi.Hir exprimer la PPA en symbolcs. soli /fo Le prix d’un panierde reference de hicnx 
vendu awt Eiab-Unis cl 1c prix du itifnuc panic r en. Europe tsuppovez pour I’ instant 
tju iin mcme pwnicr mesure corrcctcmcnl le pouvoir d’achat de la monnaie dans les deux 
pays). La. PPA pr£dil un taux dc change dnllyr/curo de 


-i.-e 




i !,■> !> 


Si* par exemplc. le panierde rtfkrence collie 2 (K 1 $ aux Etais-Unix el |{ 4 )€ cm Europe, 
ia PPA prddit un laux de change dollar/euro de 1 , 25 $ par euro (= 200 $ par parrier/l 6 l)€ 
par pitnicr). Si le niveau ties prix aux Etais-Unls devait triplcr (S. 600 $ par punier}, |e pHx 
Cfl dollar< dc 1’eun lentil dc me me : la PPA iinpliqucruit un laux tic change <fe ,?,75$ pyr 
cura f = 600 $ par panicr/l 60 € par panicrli 

Eh reamtngeant requatioti M5.1) sous La lorme 

k(P k ) 

nous obtenons une interpr^iutiuo alternative de la PPA. Le c^lt- gauche dc ccilc equation 
cst le pm cn dollars du punier dc biens de idr^rence uux Etats-Unis; ie c^e droit est Ic 
prix en dud tars du panierde rttCrcncc cn Europe (e’cst-S-dir; son prix en euitw multiple 
par le prix en dollars de Veumi. Ces deux prix sont fees mcmqs si la PPA lient. Ia\ PPA 
enmte r/ue lex niveam (ie prix dam torus la ttuy.f mnt les mimes quarnl tlx start me surf : i 
rn ienttes d "une meme motmaie. 
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oil ff r denote lc tail* ^inflation s f = {P t - P f i >/Fj i on Ic pourccmagc dc changcmcni 
daps, lc piveuude pnjs tnlre les deux. jhiicc- I cl I l) 1 . A ladiflilfteilcnk la PPA uhsolue, In 
PI'A relative c&l sculemcnt definie par rapport & I'inlcrwtile die temp* *ur leu u el les niveau x 
de prim et le* tans de change se modi item 

Pans la pratique, le* gouvememenls. naLionanx ne sc dormeat pas la peine dT Utilise*, 
pour caLculer lex indites de prin cju'iLs publicm, liii panier de biens standard i sc 
internal ionaSemeett. La PPA absolue n’a de sens que si les deux pamers dc biens, donl 
] 'equation {15.1) compare les prix, sonl idenilques (il a*y a pas dc raison de s'allcndrc 4 
ce que dcs paniers dc bienti different* sc vcmlcnt pour lc mcmc prist •). Ij notion dc PPA 
relative s 1 a vine done commode lorsquc nous devon* compter mu les statisiique* dc niveaux 
dc prix. poor mpsurer In PPA. II appurult logique en eflirt dc computer It poiiftterilagc de 
ehangcmeni dans le:s laux de change uux differences d' inflation, coimtie on 3'a fait plus 
hatiL m&me si les pays caiculenl leur nhrufi dc prix sur base dc pitmens dc bsens qui 
different dans. Leur tfiendue cl leur composition. 

La PPA relative ext important dgalemcnt car die peul clrc validc me me lorsquc k PPA 
absolue ne I'est pas. Si les Tacteurs causant des deviations dc la PPA ateoine sont plus ou 
moins stables (fans Ic temps. Ics changtmentx cn pootecatage dans Its niveaus rrluiifn des 
prix pen vent approx imcr les changemenls dans les Lint dc change. 


1 5.3 Un model# a long term# du taux de change base sur la PPA 

Si nous la combi non* avee Ic cadre analylique conccmant I’oftre ct La demandc dc 
monnaic que nous avons devrkipptf au chapitre 14. la iWorie dc la PPA pcrmei d ‘analyser 
les inleraclions en tongue peril yie enlre Les Lmr de change el les fauleiini monifutire*. 
Comroe Les facteurs, qui sonl sans influence stir 9'oftre et iademande dc monnaie ne jouent 
pas de rdle exphdte dans cetie ttkorie.elle est connue sous le oom d’ approche mon&aire 
du tour de dwpge. Ccllc-ci cm la premiere £tapequi nous servua u dtfvdopper dans ce 
chapiSrc unc theocie nerale & long Icmie ties tMK dc change . 

Nous considcninK I'appHtehe mon^lttiie comma une ibtoric li long tenne ct non i 
court lermc :en effel, tile rt'intfegre pus lex rigldites dc prix, qui jouent no role iillporLant 
dans 1 ’explication des iltfvditppe menus macno&onomique.s H court tenne. en particuJier 


1 Pour prSaMr, rftfcialim [1 s.l) eat um tetnM apprajpffiaBon de rfciuffliien fl 5.2> taacjue las umx d# ctMAgHnem 
ne 3cmK pas trep granos. La fosmjte aratte' est : 

k«/E .t fi|j / i 

%/e.t % i 'k.t/ i k.t i 

Apr&s ivh ■ l-:: j:;I ;i : 1 dn Aum tuk-:. nma rMcrhrana i : ot i etftac&i :: > r i (: : 

< A S/*.r " /, VV,J i - ( r U5.r ♦ -i '* l^fe.r/'fe r) 

- (fTuf.I - ^E.iVri + "E.rl 

* - ^E 5 ri- 3rfe.f(^u&.r - ■> 'I/<1 * ^E^>- 

TOiB at fl-us. r ■»< ft.f «T '1 PflMa. te lorme - *!£ .j uS r - fo )/ri +■ , ) Cara Is domieno e (dis'c nfigkgeaNfl- 

■■ 1 1 - sciiIr qit'an .1 ..nr ijcirv- . i|>::r::>.- n .ilm" :i l :.. ;■ i 
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lex d<A iu lions dy pfciii empM, Ak contra ire. dans l'uppnochc roorwlaire. les prix pen vent 
S' njusSeT imui^italcmcnl pour nutinlcnlr 1 !u foi h Ic pic in cmpkvi qt h\ PPA, lei com me 
dans le ctupiLns prdc^dent, lorsque nous faisonx rtffifrence il la valeur it long icrmc ct'une 
variable, news e ntendons par la la valent qu’elle piend d 1 1 tfquJ Lihn± dans un misrule oft la 
production el les prix des facteurs seraieut partailemeM flexible^. 

IE y aen fail d ' i mponames coniro verses entre itiacm^asmsmi.steH concenmnt I appurcnlc 
rigidiie dex prix. Certains avaitceni que les prix ei xuitiirex appuraissent wwlemcnl rigidcs 
Dials s’ajustenl en r&klitd immtfdiarement pour tfquilihner les marchdx. A I'dgand dex 
£conomistes de eelte i£cole, lex modules de ce ebapitre tkferiraiem le cumpartemeni en 
courte pdriode d'une Economic dans laquelle les prix sajusterident avee une setle rapidinSf 
qu'aucun clroniage signifkatif ne pounait se produire. 


tS.l 1 Liquation fondam&ntate de ( i appr&ch& mon4tair& 

Nous devonx analyser aimmtnl l’uppntthe mtnuflain: prcdil le taux <lc change 
dollar/eum. A cet efTeL noux supposemm tju'A long lerme le marchd des changes lixe 
ce taux de telle sorte que la PPA tieniw : 


Ei m 




En d'autres mots, nous supposons quecette Equation tiendrait dans un monde oil aucune 
rigidi id de muichc tt’enipecherail ie laiix tie change el les aulres prix de x'ajuxter 
immddiatcmont a dcs niveaux compatibles avee l-c picin emploi. 


Au chapitrc prtfeddem, rdquaiion 1 14.5) a inontrd comment nous pouvonx expliquer 
les niveaux de prix ; nidrieurs par les off res cl dcmandcs inidricuncs dc mormaic. Aux 
Fiats- Unis, 


Plh = 


Mm 

tin*.* ly 


(15.3) 


tandis qu’en Europe 


I\ = 




Li Re- 


Cl 5-4) 


Cornmc auparavani, nous :oom uii Use le xyrnhole M* pour rqmjxc-nier I'offnc dc .rmmmtie 
el L{ li. V) pour reprdsenter la demande gjohale rev lie tie mnnnaic qui ext UK function 
ddcioisxante du tauxd’intdrtt el une function enoissaniede la production 2 . 

Lex dquaiiims (15,3) el (15.4) muntrem d’oU I ' appruche mcmiSliiire du laux de change 
tient son nom. Sefoti la definition dc la PPA dans I'cquailon (15.1). Le prix en dollar d"un 
euro ii'cst qnc Ic prix crc dollars tic la pnoduclion am^ricainc divisfic par le prix en euros 
de la production eumpdenne. C'es deux niveaux de prix, en retnur. Mini enmpi^temertt 
d^terminls par IWic el la demande de rittnlilaie darts cheque payx : le niveau de prix 
amt’ricairi correspond a 1' off re de monnaie divide par la demande dc monnaie rceile 
aniiJricdne. comme indiqu^ par (15.3) ci le niveau de prix europeen, de luyon dmllaire, 
esl dgal & I'otfre de momtaie divis^e par la demande de monnaie rfelle en Europe, comme 
indiqut: par f 15.4). L’approche mondtaire prddit des lors que te htttx de change, qui err 


p£ 4 ir jMnipialKir Is nc^Mlion, ncus ,p::or>.>'in ::cr; J : : n : : 1 1 o 1 ■ ■ : Ua damanda ::c monriBH di?"' gL !!K dux ^[ab-Ufiis cl 1:1 
Europe 
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fe prix retail/ de ia numnuie amencaine el eumpeenne, esl pteinemenl determine a fang 
terme par Its yj firm rttauves de ctx mvtmiies effktr tears demur) ties reitrtives reeifes.. Les 
glissemefils dans les taux dinnsret el dans lies niveau* de production nNnfluencent ]e taws 
dc change qu ’ft traven leun influences sur fa demaotk tic mwinarc, 

De plus, i'approcfce monluire jnduit un certain nornbre de predictions specitiqucs a 
propos dcs effets I long terme stir Ic laws de change de variation* dans les oflre* de 
monnaic. Ics taux d’intcret cl les niveau* de production : 

1 . Les offres de mammfc. Toutcs chows ({gales par aiilcur*, unc augmentation permanent^ 

dans J'ofTn: ilr nantnaic iuikricsune A/J s Lire unc augmentation propurikmnelle dans 
ic niveau des, prix & long terme rfes Etals-Unis I\ 15 , comme Le monlre 1’ Equation 115.3). 
Comme, sous la PPA, t\ ; e = alors E s & augments dgalcment ft long terme cn 

proportion de 1'augmenLatinn de L’offre de monnaie ankrieaine. (Par exempli? si 
augmenie de 10*316 , I\-$ er auyinetiiient finalemenl ious deux de l(K 6 anssi. I Done, 
unc augmentation dans 1 ‘offre dc monnaic amcricainc provoque unc depreciation I long 
terme propod tonncllc du dollar par rapport a 1'curo- Invcrwment. I'cqualion (15,4) 

i ndique qu'une uugmcnliLtiiin pcnriitni'nle dc I nitre de mnnnuie eumpeenne indull unc 

augmentation pnof^ionnelle dans le niveau* dies prix europdens h long terme. Du fail tic 
la PPA. cctte augmentation du niveau dc prix implique tme appreciation proportionncllc 
I king terme du dollar par rapport a 1‘euro (a? qut cst identique ft unc depreciation 
proportionncllc dc I 'euro par rappari m dollar). 

2. Lejr mm dlnteret, Unc augmentation dans le taux d'intcrct. ft\, sur les avoirs I i belles cn 
dollar* atari !<se la demande kelle dc monnaic dcs Etats-Uoi*, U lush Vu I'fiquution 
(15.3). k niveau I long terme de* prix ankricains, augmente «, du fait de la PPA. le 
dollar doit sc dfprtfcicT jw rapport ft I'euro cn proportion de I' augments! ion du niveau 
dc prix amcricain. Un aecroissemcnt dans le taux d’inkrci fte *ur les, avoirs libelks 
en euros a I’effei inverse sur le luux de change ft long icnne. Comme la demunde de 
mouuate retile en Europe, LUif- Vi; I, diminue, le niveau de prix europden augment*, 
vu ^equation ( 1 5.4). Du fait de La PPA. le dollar doit s’appnicicr par rapport a I 'euro cn 
proportion dc (“augmentation du niveau do prix cn Europe. 

3. Les nireanx tie pmduetum . Un aeeroixse mem dans la production desEiai.s-tlnis powist; ft 

la bausse Lj demajide de monnale ankricalne. Li if*. > i„ s)- menani par fifquailiuii ( I5.3> 
ft unc baissc dans le niveau de prix ft long terme amdricain. Selon la PPA, on ahoutit ft 
tine appreciation du dollar par rapport a I’ euro. Dc fafon symdirique. unc augmentation 
duns la product i«n europcemne werewl | s ( /?€ el. par liquation ( 1 5,4). provoque unc 

chute du niveau dcs prix curopccns a long terme. Lit PPA prddit que cc ddvcloppcmcnl 
pnivoquera unc ikpnfcialion du dollar par rapport ii I'cUfO, 

P<iur cumprendre ces pkdicciims, nous devtms nous rappelcrquc I'approchc monclttirc. 
comme tonic ihiinic a long terme, suppose par essence que les niveau s dc prix s'ajusten( 
amxsi rapidement que les laux dc change, e’est-ft-dire immcdialcment, Par example, unc 
huussc de la pruduclion ankricaiite uugmeme la demundc de transaction pour les encaisses 
iMO«(Jtaifes kelles aux Etals-Unis. Seim) Papproche Iiniildiuirc, le niwuu dcs prix IxiLsse 
a lore imniedmtemenL dc maniinc ft provoquer la haussc dcs cncaisscs reel Les n^eessairc 
pour rftablir I'dqurlibnc., La PPA implique que certc baissc Lnstanlandc dcs pnx amcricains 
esl aLVOmpagfke par tint appreciation aU!»ii ii^Eanuitt*C duthtllarsur le Uiarch(f des changes. 

L’jppnxhe numtflaine conduit I un kvultat qui nous est faitrilier depuis k chapiire 14 : 
Sc cours dc change dc la monnaie d’un pays varie lie manure dinectement proportiojinelle 
I son yfTrv de monmuc k long terme I prediction I plus haul). La ihtoric soukve aussi 
ce qui peui pwntilre un paradoxe (prediction 2). Dans nos cxcmplcs precedents, nous 
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ivors. toujours observe ^uVnc monnaic s'apprfcie larequc son laus d“mtdrSt augmenle 
relalivcmcnl aux tsus d'intdrci Strangers, Comment sc fait-i] que nous arrivons ici a la 
conclusion exact? merit «ppnst?e- L il savnir qu’une auginentatmu dn taux d'inlcret dans un 
pays en dtfprecie la mnnnaie en y dinrinuartt la demande rdelle de monnaic ? 

A la fin d« ehapiire 1 3 nous avion; evert i qu’on nc pcul dine comment unc modification 
dans les isux d’ifli^rih allecte le taux de change tans qu'on rie specific pas cxaeiement 
pnurqunt les Unix d'interel nrtt change- Celle reserve expliqtie la contradiction apparent? 
ile ntK rtfstdiats. en ee qui eoneeme les tau& d’mtenSi ei les taux de change. Pour nSsoudrt 
Cette tfrtigiUe. Items demons dVhtwd examiner L< mYli I LC- al les politique* n'KHliMaires et ks La u\ 
d’ini&ci $qri Iks emre ct)x en longue jwfriodc. 


15,3.2 inflation coarortto, panto d'intotet et PPA 

Dans le chapitne precedent, nous avons vu qu'im accnoisscment permanent, dans le 
rmvtiu de I'olTrc de mcHiiitiie d' nn pays conduit fiiulement il une hausse proponiojineLle 
du niveau ties prix. maisn'a pem d’effet sur les vaieurs i long lertne du taux d'intertt ei de 
la production. Cetie hypoihese d un chang-emetit *par esealier» dans I’offre de monnaie 
c$t utile pour rdfleebir aux diets a long terme de ht monnaic maiselle ne consiitue pas nine 
description r&tliste des politiques montftaine* effectives. Plus frcqueiruncnh les autoriles. 
■nnneiaires cboixissenl un mux de cmissunce pour I’offre de monnaie, par exemple de 5, 
10 ou 50 pour cent par an el permeltenl II I'olfre de monnaie de croitre graduellemenl 
a ce rythme par des ehangenients frequents cl de falble ampleur. Quels sont les diets 

d’unc politique qui peimet i L'oft're de mcinniur de -."nee mitre r^guliferemenl el de in-miese 
permanent? it un certain taux 7 

Le nusoiuiemenl du chapitre 14 supgirt qu’nne eftussartee oontifluelle de l offpe de 
mnnnaie implique Line hausse continue Lie lIu niveau de prix — soil une situation ddnflaikm 
Goureatte. Conime les etMrepcis.es et les travaillcurs se rendenl compte que I'offre de 
monnaie croit de manieic nSgulifere* discos i un taux annuel de 10%, ils. s'y ajustcront en 
augmentanl les prix, c< les salaircsdes rnerncs. 10% annue I IcmcrtL gardant ah™ leyrs revenus 
reels constants- La pruJudiun tie plein emploi drfpendde rnffrede facteunpnodnciif* main 
on peui ;i> -n jie 1 1 1 erst suppose r que eeLte otlie — et pur consequent k production — ifesi pas 
alfcrt* en longue periode par le choix dun taux de onssance poor Loftne de Jtwnnaie. 
Ibuies ehmes t s ium egah% {'tfcvttrijsAtmetu dc Pojfre de monnaie il «rt ftik.f LWisfnflr 
ctmdnii e n fin de compte d arte inflation commute tin nivetm de prix ait mime taux, mats tes 
cffttrtgemertTx dims fe mux d' inflation d kmg teme n 'affecient pas le mwm de pmductim 
de plein emptoi ni les prix relatifs des Mem et services. 

Cependant, le taux d'interet n’est ocrtaincmcnt pas independant dc la croissanoc de 
I'offrc de monnaic cn longue periods . Tandis qne le taux d'inicrci i long lenoc nc depend 
pasdu niveau absolu del’offre de monnaie, uneensissartec continue dans [’orfrede jtwnnaie 
fin it par affecter le taux d" iittf rth . Ilya une manure facile de voir comment taste croissance 
penttaneme de I’ inflation affecte le taux d’inl^rSt en longue p^riodc : il suflrtt dc combiner 
laPPA avee la condition de parity d’interel sur laquellc nous av ions ba^ la determination 
du taux de change dans noire analyse prdcddcnic. 

Com me dans les deux chapitres pr6cif dents, la condition de paritd d'jntcnci cnirc les 
avoirs en dollars et en euros e*t : 


“ ^s/€ 

By* 
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frappeleZhVOUB t\£i|uaiiOA ( ] 3.2». Dertlundons-nuus inainlenanl corn men I cette comtttinn 
dc panic, qw doit tcnir en longue p^iiode tout autant qu’en count pdriode, s'ucLOnle avee 
I'autrc condition dc panic dc notrc module I long icrme H La parity de pouvoii d" achat. Selori 
la PPA irtaii vc, Le changcmcni cn pourpcniagc dans tc laai dc change dollar/euro, discus 
sur I'annde qtti vieni, sera Igal a la difference darts ks taws d' inflation cnire lcs Elats-Unis. 
ei r Europe sur la inSme amide (voir L'dquaiion (15.2)?. Comme les ap6«tevis stmt an 
fait de cette relation, tla doivent aussi s'attendre U ce que le pourcentage de changemni 
dans te taws dc change soil dgal a la difference d 'inflation entie les Eiats-Unim et (’Europe. 
(* condition dc paaritd d'intcrcl, telle qu'cllc cst formulae plus haul, nous dit done : si let 
npewteun x'attendent a ce que la PPA relative fiemm la difference emre Its Mr d'inieret 
offers s par le s depots en dollars et ceux m euros sera egak a ta difference dam Its mux 
d‘ inflation attendus, a 1 ‘hnriztm considere. fliw Etats-Unis et en Europe. 

Unc notation xuppldmentaire pcrmcl de deliver ec resullat dc manlene plus forme Lie. 
Si P cm |e Bfvesu tie prix attendu dans un pays. d‘id unc ann£c. alors le tans d' Inflation 
aitendu dans ce pays, s*', est raccnnissemeni attend#, en puurecnmgc. du niveau des prut 
sur I’anntfe, soil : 

_ P r - P 
77 " P 

Si La PPA relative tfeenl, les operators stir le marehti s'y attendnmi aussi : «la signific 
que nous pouvons remplacer les taux effeciifs d' inflation ei de depredation de i'^qwidion 
(15.2) par les valeurs dont on attend la realisation sur les manh^s : 


F-U ~ 


-s.c 


- ^"us. “ 7r i: 


Rn comhlnani cette version ^aHcnducw dc la PPA relative avee la condition de parite 

d"mti£reL on ohtienl 


ct, en rearrangeant I' expression, nous am vims I unc formulc qui eiprimc la difference 
intcrnationalc do uu\ iimdrct sous forme de la difference entre les tau*. national!* 
d L inflation aitcndus 


R% - Fin - -US - *E- 


(15.53 


St. comnie la PPA le pirddii, il faut .H'aiteuiire a ee que la depreciation dc la monnaie 
compense ia difference d" inflation intcrnutiunale (dc sortie qye lc taux attendu de 
depreciation du dollar est — #{:>, la difference de tetw d'intiret doit etre egale a 
la difference clans I’ inflation attendue. 


15.3.3 Lett at da FISHER 

I.Vquaiion <15-55 nous donne la relation 5 long lerme emre l influtioh courunie ct les 
laux tTIntfrCt ; OHU cii «v™s be spin pour montrer comment, dans I'approche monctairc. 
les taux d'idlM affcclenl les laws de change. L'dqualion nous dit : tatties autre s chose. t 
etarit egates, utte augmentation dans h* mux d'iajlaiirm attendu d'm pav* camera en fin 
de ( ample une augmeiilutiim egafe dam If Jvm.r d’m^rel que Its depots dam ia mtmnaie 
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(a) aifw de monRaia 



Lb) Imik n'iatMt 
iln dollar. 

= ffj +drt 

*1 

(q Temps. 



(t j mvi.'.u de pi ix 
amfcricair. 




Figure 15,1 Les irajcctoircs. a long tcrme dcs variables cconomiqucs 
americaines suite a une augmentation permanente du taux de 
croissance de J’offre de moninaie americaine. /'flccnpissCTTwnJ au 

teflps )(j tki taint ofe ciassance tfe I'cifte dsjrofljiM.au schema fa). to taux dVriM^ 
fschdnw by iff nwsau etes pm (schema c) «r J» faux de change (schema d) passmt A 
de TOiveto ^/ectoirM a tong ter™, ft -gift® de mw™*, to nwfw ttes prix 

m j# taint da mange emt teas iwsswas #ur tins Icteffs fe^r^jQws armpte, gui fcnr 
que fes v&abies pui chango/ti A das feu* p/opatbot)tiei$ $ont t$fites$t\Um 

toms das dt&ies kxsqu'ettes mi! tepotldes en fonctm dtt temps. La pmte de ia 
droite esi egate ay jaux de croyssance ptvportkxmei de Is variable.) 


La figure UJa muntre quc It niveau tk i'offre de monnaic tic croft pas rddlcnicnl 
jusqy’a i& — tt n’csT quc le tun . r df cmhspnn? filter qyi change. Commc il n'y a pas 
d'accroissemem ini medial de I'offrc de inannaie, ittais une augmemation du uu\ J'lmerei 
qui reduil la demandc de monnaie, il en rcsulLerait une oifre exetfdentaire d’encaisses. 
nJclIcs am^ricaincsau niveau de pri* prevalent juste avanE *o, Face & cede offir C Aafr t e atairo 
pnEenlielk, Ic niveau desprix aux Rtals-Unis. fail wi UUtjutqu'i fa (vbir La figure 15,1c) 
rdduisiini L’offre de rtiutmuie reelle de lu^oji k ce que, k nouveau, I'mlTre soft IgaJe 1 la 
demands fuelled* monnaie (voir r^quaiion (1 5.3)}. En nieirw lumps que raugmentaiion 
dk /^in, an lemps (#, la figure 1 5Jd ittonlrc la haussc simulianccci pruportionDetk de 
impltqtiec par La PPA. 
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15.3 i>i models d long terms Ou toux d& change loose suf fa PPA 4b? 



1970 1972 1974 1976 19?6 i960 1982 1904 1M6 1988 1990 1992 1994 1996 1996 20W 


Tic* d'inflatHM ft i|'irt#r?t <% irimmHI 



Oil I — T — I — t — I — I — t — i — i — i — i — i — i — r — i — i — r — 1 — ■ — r — i — i — t — ^ 

fm 1972 1974 8976 1976 I960 1« 1964 1986 19® 1990 1992 1994 1396 1998 2000 


Tau* dliillalioni el d'interft annwl) 



0 I I ■ I I ■ I ~ I — n i .-111 I ■ I I - I 1 ^ 

1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 

Figure 1S.2 Faux tf inflation at d'iniaret Suisse, aux E tats- Unis el en Halle, 


1 970-2000- Las imtdlnfaston alba taw dYntMf Undent A tong tame i sa rnoonir 
aisemWft owm fstfei nte FfSrfEff Jfe sagged 

Sdrj/o§ : OCOE. Prindpaux jlrrfcatetrrs Etxnotmqim. Las iaux d'ifi Aston amf las 
cfangepienfs en pmfcmtages annual dans tes Mices da pm a w oeKute 
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15,4 R&sulfcxfs empiriques concernant la PPA et la loi du prix unique 


la PPA espIfqwM-dte Involution effective law de change cl ties niveaux dc prix f 
Dil hritvemeni, Lex div^rics versions de la PPA ne r^uxsissenl gutre iexptiqucr les, fails. 
Em partiLuIief, les chiirtgemcnls dans- tex niveaux de prix luiioouux nuuv disem pen de 
fhosei oi) meme rien en re q ul concerne les nieMivements des taux de change. 

Vtws nc dci'C7 pas cxi condurc ccpendant qwe l‘ effort I'wmi pour cludicr la PPA a H.4 
fait en pure perte. Cnmmc mws k verrorts plus loin dans ce chapilre, la PPA est une pierce 
anguiaire tie modules plus T^a] isles que 1 ‘uppmehe mtin^laire. En ctfcl , les tehees de la 
PPA dans {'explication cnipiritpic dc* fails nnusdonncnl dcs i radical ions quant I la maricre 
doTii des modules plus nSaiistes doivent eire ciwistroiis. 

Pour [ester In PPA ahjurlue, les cheruhcurs nunpuirem mttntuiinnulemcm its prix Jim 
large panier de bicris de rctdrencc* faisant des ajustements soigneux pour leriLr compte des 
differences, entie lea pa vs, dans la quality de biens supposes identiques. Ces eomparsiisons 
nboutissent infcs gintfralemcnl & la conclusion que la PPA est luin de la rdalitf : les prix de 
pjtn i crs idenliques diflkrcnl substanlidlcmcnl de pays a pays quand ils writ convert is dans 
line nierne mnrtnaie. M^nie la loi du prix unique ne xOTT psis sauve d’ Eludes nkente?, sur 
les Lkmuv-. de prix rcpartics par types dt biens. Des biens manufaeiuf^H ires semlilables 
som vend us A ilea prix largeiuent different sur difftrenta march^ depui* le d4but des 
aundes 1970. Coniine la PPA uhxotiie trouve sa. base dans, la loi du prix unique, it n'esi pas 
ttonnanl que la PPA nc s’avcnc pas confonnc aux donnccscmpiriqiKS^', 

La PPA relative sc ironinc parfois unc approximation raisonnable ckx donnfes main die 
auhsi a J' habitude des performances bub les. La figure 15,3 illustrc PimufFisaiicede lit PPA 
relative en comparant Ee taux de change dollar/DM. et le rapport des niveaux de 

prix cnlrc tes Etatx-Unis et P Allcmagnc. Fru/ de 1964 k 1997, Les niveaux dc pri* sunt 
mcsurcs par les indices publics par les gouvernemems <tes Etats-Unis et d'Allcmagnc . 
5k Ion l:a PPA relative,, F|/pm Pbs/Fn devraient ^vciljCf pr-uporticinnclkment. Cunmc 
vous puuve/. le vuii xur la figure, ce fui plus imj irmins le CU Jails les a.nn£ex 19711. Macs la 
PPA cessa compktement de se v£riiier apr&s 1970. De 1970 A 1973. le dollar se ddprdcia 
tenement bicn qw'a IVpoque lev prix amdncains aient baisse Icgfcrcmcnl par rapport au 
prix alkmands. Dc {973 i 1979, La PPA dunne dans nnc certaine mesure dc meilleurs 
rfsullals : les prix ami^ricains uugjnenr&rient par rapport aux prix alierAaildls et le dollar 
ve depreeia i pour toutes les annees sauf une) par rapport au DM. Main I’ampteur de la 
dfpr^ciiitiM du dollar enlre 1973 et; 1979 fut heaucoup plus forte que la PPA relative ne 
I'atiraii pntfdii. 

Lcs anntfesapres l9?9montrent unc violation totalc dc !a PPA relative. An tours dc telle 
p^TioJc, le dollar t^iUOisna d’abtwtl d'unc appreciation massive par rapport i L’euni hien 

' CftrtahH jfs rL-L-uii.il l- ■ i «i n q.n Hmww -.i PPA aEMduti bwiI < tacuHt pliia tas dana une em» d» caa, En 
« qu> a»i«m» lakMdu pri* un*QL». mow par «oinpta Rater Isaad.- Row f ar Can We Push »e Law of One Price J) * 

ampneim gconome fteuw*&, (Kieernhie lVTf, pp. t4?'S48 ; i:: Irving 0. Kwun; et Hnbwrt E, L ■ ■ ■ Puc B U iwm 
in list! Li#* of Bata re# crl Payments Theories.* JUumaf of Intam&bonai fUofltimta B, mal M7«. pp. 193-346; el le 
texte cl# FROflcr et Boow f iwiQiie d«i» lae. ssetures 

7 Sw to lHnira a* J. I» ntweauw SC pn* »ont macmis WU6 to tonne .1 ml'-.i::- pi ncm #n UiSvars Par viprplp, liradkis 
iii -, peix£ to coneCnsmjihpt* iCPI * ■ '::n:;i j-i .nr piig# nli:xi lAtoN aui Eun-Unia de CO dans I'annde dahaae 1667 ei 
de 296.4 #n 1BB3 :alnsl, l# prix dun panier da bans de serene* qae to oMBammataur lypoue amerlcaei aewte 
SMit prwqua irv 1 * vln et iwU &i a chci* dn®, ann*«f d# bwe pwr te ndkw jimaritisn n tenmand 
■If toll* :v:r L i: tour nciitin 1 ! «n 1964 anil #g^i.u sujk d# cfiang# d# to rr^n# anna#. Ctsric intr-'t^L 1 ■■,.■ 

«ign*e cppenpsni pw qvt to pax efcwiue #t«it nMiiip* en i tc^ n ^wsto d"4Min» "Pw d* pn» qua to CPi m*i* e* 
c.jrt^iji^s ;i riauttola S0mfcflate)| Rpp,pektf^,rH>5® :|yg to DM rtH.lii ;v:U rl psratorrsl toul to dito# d* 2M2 erAi™. 
:; il r-l.b'l L -.!! par r:it , l>" r ‘ l'#urev 
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liu pouvodr d'tichuE d’unc monruiie Jc varier J'utn pays a V autre, Ainsi, lonjqu’il y u dcs 
obstacles am ^changes, un dollar nc doll pas nfrcoaircmcnrt pemiellrc de fairc ttutanl & 
Chicago ct s'l Tokyo; it cn csl bten ainsi commc lout visiteurdc Tokyo a pu s‘eo apcrccvoir, 
Comme vous vous le lappellcrcz du diaptlre 2, les coflls dc transport peuvent cine si 
£lev£s relutivement aux ectfiLs de production de certains biens ei sen tees que ceux-ci ne 
peuvent jamais cine dchang.es intemationaJcmcnt avee profil ; on die de ccs biens et services 
tjju’ilh saint non fchuR^tobies . L’exemple classique du bien non ^changeable est la coupe 
dc cheveux. Si un fnnjaia soubailail se I'aine coupcr lex chcvcu* par un nin£ricain, il dcvrail 
sc deplacer aus Etals-Unis cm faine venir un coiffeur amcricain cn France : dans; cheque 
lllh, If eofll df transport cM si £levd par nippOot au prix du urvj(ti ljul-. les tOUfiites mis il 
part, les residents frangais s'adressenl il des coiffeurs en France el les residents americains. 
&dcs coiffeurs am Etals-Unis, 


L n cxemple dc la hi du prix unique 


Pendant I’dli LfiWi, V Economist cnnqsrii unc 

enqueie sur ks prix. des himburgerx Big Vkr 
dans les restaurants McDonald a Haters k 
ntondr. Cette cnlnrprise appiinsmmenl funlusquc 
ii’etuil pus, duns le chef de I'tldiumr. lit) acvfcs 
ik frivi.nl ik : LI voulait momrer la derision de 
|j bonne ciHiscience des JeonomtsLes Inrsqu' ils 
tkclanrrl un Unix de change ■flil^wlufr va 
" h,iu s-sfvatuif# stif base de cuinparjistuis de 
PPA, Centime les Big Macs *stou[ vendus 
duns 41 pays avee seuleiineni des cluntgemerns 
culiroires utiTUturs*, la ccMitpuraistin prix du 
hamburger dev an. scion I'hcbdomadaine. servir 
de « u uidf appruprie pour indiquer dans quelle 
niesure les rnoinliei s'rfcbangeid. a un laux de 
change comet**, Depths I'P&G, I'fic tmtmift a 
pfnodiiqueiiienl mis il jour mts releWs. 

On peuL interpreter les r^sutlals de V Economist 
comme un reside U kw du prix unique, Vug sous 
cet angle. Ik* resullal* des tcrls iniliaus wni tout 
j fait surprenants. Les prix en dol lars des Big 
Maes s'avercreni extrfmcnwut diMervnl^ d’un 
pays il I "aulre. Le prix dun Big Mac It New York 
rftuit 5CPA plus rievt: qu 'en Auslralie et 64^ plus 
tilev^ qu‘ii I long Kong . A i'opftostl. le prix il Paris 
&att e« it Tokyo 5^ plus tflevtf qu’H New 
Y-nrk. C’esl seukment en Grande-Bretagne cl en 
[rlande que les prix du Big Mac elaicnl pinches 
de leur niveau tt New York. 

Comrnenl pent s'expliquer une violation uussi 
Tone ck la ]oi du prix unique 7 Conune k 


faisxil wmanquer r£»Hinlir F les coUtt de 
iranspon ei les nfglenieniaEinns publiques Mint 
cks explicatifins purl idles. La differenciatinn 
du produil est pnobakkmeiU une explication 
suppkiiierttaire iinponatiie. Cumnte il y a 
relaiivemen peu de s.ubsuiuts procltes de> Big 
Macxdans.de nombTeux payx, La diffenenciaticm 
du pnxluil pent pemsetlTe u McDonald d' adaplcr 
le prix ^ rituque marcltc local . Finakuiejit. le prix 
d'un Eiig Mac doiieouvrir ktoUl non seiilertkitl 
de la viaiide et du pain mats aussi des salaries 
ekx serveurx, du lover, de 1'dlei.UlcM, eic. lars 
prix de ces services peuvcnl diffdier rntlcmcnt 
de pays k pays. 

Qu'en esl-tl en longue p^riode? Les 
nhtJfietirs montnenl qu'il u‘y a pas rle lendance 
j ce que Ikvcntail tks prix se rexserre. Dans le 
relevk tfc LIMW. le Big Mac xe veradait seukment 
1291 plus i. hoc il Paris qu'£ Manhattan mais 
153^ plustheriManhaEEanqti' S HtPdg Kong” 
Dc mimivTc xignilical ive, k journal sigfialait 
aussi entie les quaue villes am^ricaines dc 
Atlanta. Chicago, New York et San FraneiMio 
des drilerencL’s de prix qus etaient plus fortes 
queJesdispantesau niveau internal tonal ! Ce fait 
Miggikt" qutr, pur mi les fueteurv qui empechent 
la l»i du prix unique de jotter, les revLrictiuns 
que les g.ouvcinemeiiis impnseni aux ^changes 
ink'TTKitionaux r'occupent pas la place Ja plus 
Lmporfle, 
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Ls rrwsura du hamburger 


Pfti dw Btfl Mac HlBIte &*<*-{-) 

en PPA* change ou sur- (*!' 



monnaie 

local# 

en 

dollar# 

ImpINjuie 
du dollar 

du dollar 

gvaluatieri 
(«n %) 

Etais~Unls* 


2,54 

_ 

=> 

_i 

Argentine 

Pesoa^so 

2,50 

0,96 

1,00 

-2 

Auslralie 

A$3.0€ 

1,52 

1,10 

1,98 

-40 

Bidsil 

Rsaiaeo 

1,6-4 

1,42 

2,19 

-35 

Grande -Bretagn& 

El ,99 

2,65 

1,28* 

1 ,43* 

+•12 

Canada 

C$3,33 

2,14 

1,31 

1,56 

-16 

Chili 

Pam12W 

2,10 

496 

601 

-17 

Chino 

Yu an 9, 90 

1.20 

3,90 

6,28 

-53 

R9p, idi6que 

GKr58,Q0 

1,43 

22,0 

39,0 

-44 

Danemark 

DKr24,75 

2,03 

9,74 

8,46 

+ 15 

Zone euro 

€2.57 

2,27 

0,99 s 

0.88 1 

HI 

France 

FFr10,5 

2,49 

7,28 

7,44 

-2 

AlJ&magno 

DM5,10 

2.30 

2=01 

2,22 

-9 

stefe 

Ur#430Ci 

1,0ft 

1693 

2195 

-23 

Espagne 

Pia395 

2,09 

156 

109 

-18 

Hong Kong 

MKS10J0 

1,37 

4,21 

7,80 

-46 

Hongarle 

ForinS309 

1.32 

157 

303 

“48 

Indonesia 

Rupiah 14700 

1.35 

5767 

10065 

-47 

Japon 

¥294 

2,33 

116 

124 

-6 

Malaisio 

M$4,$2 

1.19 

170 

3,80 

-S3 

Monique 

Peso2l,9 

2,36 

6,62 

9,29 

"7 

Nouvell^Zi lands 

NZ$3,60 

1,46 

142 

2,47 

-43 

Philippines 

Peso59,Q0 

1.17 

23,2 

50,3 

-54 

Potogne 

Zlot^M 

1,46 

2,32 

4,03 

-42 

Russia 

Roiihie35,QQ 

1,211 

13.8 

28,9 

-52 

Singappyr 

5S3.30 

1.32 

130 

1.81 

-28 

Afnquc du Sud 

Hand9,70 

1,19 

3,82 

8,13 

-53 

Cores du Sud 

WOfi3000 

2,27 

1161 

1325 

-11 

Subtle 

SK/24,0 

2,33 

9,45 

10,28 

-8 

Suisse 

SFf6„30 

3,63 

2.48 

1,73 

+44 

Taiwan. 

NT$?0,Q 

2.13 

27,6 

32,9 

-16 

Thailand# 

BahSSS,0 

1.21 

21,7 

45,5 

-52 


* D ;inlc (In pOWtiir d nc’i.dl : pftc total dhrtoftpar hi p .■ ui EtfiKS-UniS 
' ML/.yini'c d* Niw. ¥to i ■. Oikaj^a San Ftaratseo at AHarrtB 

- Chafers u:li I virj 

5 Dolans par sh^si 
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NoVs «VOn$ nrproduil d-Wllllt k tuh Iltilij qkii 
resume k rapport tie The Eoanamisi d'avril 
201}] . La premiere COlflUK d(«nnc He prix cn 
mormaiv locale du Big Mac. La iknxkme 
eulcuk le pm Icu.-ii | en dollar en divi sunt lu 
premkre column; par Ju tiuatriime, -It prix 
en itiontiaie locale d'un dollar omeriraiji. La 
eofonnt 3 fcumit 1? prix local d'un Rig Mac- 
ten parlanl de la premiere cokmnel do ixc par 
son pr o. moycn en dollar calculi? a parti rdu prut 
diinx k\ 4 villcs um£rieaines eLkes a 

savoir 2,54 J. Cent; PPA ■“ tmpliqtke - cotTHpood 
au taux de change — cakulc en leratc indirect, 
pen Ic nomhre d’ urritex dc devises ctnangircK par 

l I >: i L I ; l i t|LM |T.-\ .iudi.nl -i lu loi dll po x i.il- 

ks prix de* kumi burgers. 

La dermerc euJcmne domne k pourceiUage par 
lequel Ic tuux dc 1VA du hamburger tie lu 
Colunne 3 exofede k prix effect i I du dullur dans 
la column 1 *. (On dii souueni qu'uiK mn anai e 


esi "hurevalucc^ torsqiie xnn toux de change fait 
paraitre let. biens interkurs cherx par rapport uu*. 
burns ximilaires venduxja Iktruiigeret qa'dlrcvl 
■■m ju*£va link ■■ dam k cuts vuntrairV ,1 IX's tors la 
surt filiation cmtatdc de 15% de la hwi pppc 
danoiH parrappnn an dollar sigiufie que 1c prix 
en dollar du Hig Mae de Copenhagen csl egul it 
1,15 foist lepriK du Rig Mae am Flats-Unls. De 
mcmc le prix xuisvc equivaui 4 1,5 to is 9e prix 
omen Lain. 

Notons tju'en at ml 2001 lex Rig Mac lex 
modnx dhers dtaient vendus aux Philippi nen. 
Cf fuii reflate non ^ukincut to> has codix 
de k main-d'mivre nwris aux*i la depreciation 
de lu devise pendant lex nuns precede nix. 
purtitilemeni induik- par une ense politique . 

+ On Ituj HMrimrqor StprxHk. fcmpmqa, 
seplemtsre i Mrs 

*’ The HamtJtirtjer Standard. Fccvwmisr, 15. ami t909 


L’ existence duns tous ks pays de bien-s et services non &tung&, dont les pris ne sont 
pas I k& infernal tonalernenL provoque dc& hearts syslematiques par rapport li la ETA. meme 
relative, Commc le pnx d'un bkn non ^changeable depend entifcrcmcnl dc I'offrc ct dc la 
demanrk a Pmlerieur d 1 un pays, des ddplaL-emenlsdc cellen-ci fnnten Horlequc fc prix inl^- 
rietir d’un punier de biens peul dianger relaiiventenl d un autre pays. Toules auires choses 
dtam egalcs. raugmeniation dcs prix dcs biens non dchangcables dans un pays re-let era son 
niveau dc prix par rajipnri i celui de\ puys ^ir^mgent (tOUS ks prix &ant hichui^x dans tine 
meme mainnuie). Dil d’urie uulrtr rlankre, k pousoir d'uehat d'uue rnormaic qudeonque 
diminucra dans les pays ou les prix dcs biens non cchangcablcs aujtnientenl. 

Le niveau den prix d'un puyn comprcnd une grande varied dc biens non ^changeable**. 
incluLiul (avec lu coupe de chcveux> les trailemenliH jnedi-etiux, lex lemons dc dan.se 
acrohii|UL*. k lo^ement, etc. Eli grexx, noun pou voits identifier les biens eeiianges avec 
les produits manufactures, les maliires premieres et les produits agricotes Ijcs biens mm 
ivhangctiMcs xnnt csscnt idle menu les activities des services et de la construction. 11 y a 
naiurellcmeni dcs exceptions u la riglc. Parcxempk, les services fooimis par les btmqttcs 
d agency de change peuvent sotivenl faire 1'objct d’cehangcs au plan intcrnationaL En 
ouire, si ks bam^res an* tSdianges som sufflsarmntnt importances, dies peuvent fairc dc 
bienx ikhartgeables des biens non ediatigds. Ainsi, dans la plupan dux pays, certains biens 
manufactures ne font pas Fob jet d'iclianges. 

Nous pou veins nous fairc unt: idek upprox tmative de I' importunes des biens mm 
fchaiigeables dan.H I'tfconortue aitkricaine en considCraril la conlriiiulion des ucliviks tks 
services ct de la construction au E J NE : elle s k dkvail it quelquc 55% en 1997, 

Encore de pareils chi fires sous-esEimeiil-its vraiseinblabkmenL I'importunce des biens 
non dchangeables dans laddlerminalion des niveaux uationaux de prix. Meme les prix des 
bien-s &hangeabks comprennent d-'liabitude le eofit des senneex non cchangds dc dislri' 
butiem el de marketing ljul font pusser lex bietix des pmducteurs aux conscimmuteurs (voir 
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piu' example rencan. *Utv exemple de In loi du prix unique*). Lfe biens Mtfi ^hditgeabb 
aidefli & expliquer Les fortes, deviations par rapport & La PPA que la figure 15.3 il lustre. 


1 5 5 2 Les deviations pot rapport a to concurrence pariatte 

Lorsque des borrieres, aux ^changes ei des structures de march® imparfaltemem 
compel itives existent, les liens enlre les niveaux dc prix nationaux sont encore plus, 
laches. Lc cas. extreme esi celui de I’entreprlse vendant un produit a des prix diffdrcnts 
sur different* marches tnappclcz-vous Tcxcmplc du dumping au chapitrc 6). LonqiTunc 
entrcpri sc vend un meme produit pour un prix different sur scs different* marchds, on dit 
quelle pratique one fixation de prix scion marcM, Celle fixation dc prix scion manchd 
pent rcflcicr 4cs differences dans Jen condition* tic demandc scion lc* pays. Par cxcmplc. 
iVntrepri.He sedtannerH u ne marge plus flevfe par rapport au codtde production de vendeur 
inuitopo] istique sur les marches ui) la deniiinde est plus- io£la$ii.que par rapport au. prix. 
Des eludes empiriques h partir des donnees d‘ exportation au niveau dcs times oni dorme 
dcs preuves fermes de ccttc fixation dans lc commerce dcs bices, manufacture"*. Au d£hut 
des annees 1990. par cxcmplc. une voiture Nissan fabriqufc dans L’usmc Sunderland dc 
rcntrcprisc japonaise installcc dans lc Nord-Fst de 1‘AngktcTTC pouvait x’aeheter aupres 
d'un concessionnairc dc la region 1 6 21 5£. Lc metue models sc vendail au Japon 1 3 37S£ 
— cl <x malgre lc cout pour Nissan de trsmKpmtcr les vottures sur lex lOftflfl miles qoi 
separent Sunderland dc Tokyo 1 1 . 


line forte inflation ii Hong Kong ^ Itunnunt ? 


Si la throne dc la paritf ik poovyji iTtcfaH eM 
exacie- les pays dont les. moiuiaift sonl ui(ie» 
psir un uwx dc change fixe devraien avoir des 
MUX scifthlable* d’inflalion. Or, I’cxpcricncc de 
Hoog Kong dqiuis lc cldlsu dcs ancitfch L9JH1 cst 
tcMalemcnl opposce 4 cela : ntialgnf un laux de 
change hixe 4 7.73$ HK par dollar US depuis 
oclohre 1983. le urns (Tinfliiliun 4 I long Kong 
a tit en moyenne dc noil fois celui dcs Etstv 
tjnis. Ugraphiqucci-jnint montre comment les 
niveaux de prix onl c value dans Its (Inn pays 
depuiK \VK?. 

Cette fLoute LnJSati oft pent surprendrt car I long 
Kong n'a paselevi de harrierec aux erfsiusges et 
est ainsi une des Cconomtes les plus uuvtsnes 
ilu mornle. Si les mouverneMts. de t‘arbi(ffl£C 
international tmervienoent n’Lmpone oh pour 
nnjinlcnirni Ligng les niveau* inlcmancmaui dc 
prix, ct devrait litre it Hong Kong I 


Josqu^au tki1s.il des anrwes- I97fl, l.i muunaie de 
Hong Kong clait Iked la livre stcrl ing d, pen ton 
eerie p^riesde. la parity de pouvoii d' achat s’cs.1 
vcrillle. Dc JUfiS 4 19*72 par excmple, lc taux 
d'inHation moyen fut 4 Hong Kong de 5,7# par 
on contne 5.9'T cn L'.rarKl< Hreliigne/ 


Qu« s'esi-il pas*d depuis k dehtn dc« annccs 

|0St)7 I .i rdponsc tient cn un mot :la Chine. 
En PITS. Li Chime commetiqa son eflbrt pour 
libcrcrson ioonoinie des plus graves distorsltitis 
resultanl de hi ploni ficatam centrak tout en 
maintenunt Je iitonopole polalique du poili 
eommuttiste. 13’ an point dc tacdconomique. Ics 
former Oft! dk urn grand snecis, prm.'oquan1 
une eroLssancc rapidc ct faisant dc la Chine 
un actcur majeur sur les marelids d" exportation 
mundLaux/ ’ 


10 Gki pmii Irniw 1*1 wunnnn :M.ji <: taiB A ML 6gart ::-n In Man da GCluhhu At Kntl ■ ■ i (irtiir ^'L njy'bei nl-I 

Dans tea eortirteulfima ihdorteiues, enpeut oror feidtfer Dckmu^, iSachsng* rates and pnwa-. AmcvH»n £commic 
Review 77|mara pp SO- 1<6 : et ftnai ft. Kni^umk -Pncsng to Mwkadi Whan ih* ^uchanpi firsts Changes... hi 
Swap W ArrwLU et J. Daeid «ta, j Heat- Financial LinhapeB among qpen EcononhAB** (Carrtsrldg#. MA 

MIT pneaa, 1M71 

-OMytluyana! Tokyo SpnmtffiDOQ Less fcn UK-Built Nisaan*. FiMrtdW TAtWis, S tiCttbra 19K. p ifl. 
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Indices des prijt pour lies Elats-Unis et Hong Kong. 1983-2 , CN}0. Lemoau Qe$pv* a 
Hong Kong a augment beBUCOup plus rgfjidepvnt qu'awt Bats- Urns ma^ne un tautde change (m $ r 
f absence- de bBm&res ttoumbres 

Source : US. Department of Comnwroe, and Gowrenerrt Secretarial, Hong Kong, E™o/7ncFflsspecrs- 
varioufi issue®. Hcng Kong index iscwnpraila CPI. 


Cos dcveLoppements tint cu urn impact majeur 
sur L'cconomic die Hung Kong. Dans. Ic cadre 
tie sa Htraligie cconomique. I:i Chine eUibtiL ties 
zones de liberte commeic ia Ic sur so c6le sud. 
[ion loin de Hong Kong, Cm HOMS attire rein 
les invesd sf«Ev. la piupvt d'eam eux en 
provenance de Honp Knnp, et le sutxes de ccx 
investixsemcnls ennehit de nomhreux residents 
de Hong Kong . Lours ^RiHctCflittlBtts pour 
des services el mitres hiens non dctwigeaMM 
|irh >lUl 1 l.c j HiMij.; Kong y Hi fm^menief ks prix 
dceesbiens, contribunt ainsi ii la feme inflation 
marquee dans ] ' indice global de prix iml urv une 
h jiusse bier plus nmderee pour I es pri \ des biers 
echaitj; cables. 

Une sec unde cause, lice d ' ui Ileum a La preceden- 
1£, de I'inrlulion a ele I u forte augmentation des 
[oyers et du prix des terrains l e terrain j mu* 
jowi dte rare & Hong Kong. ou une populaiion de 
6 mill ions d’hahilanl* s’entasse sur moLh ik -H K) 
miles Carres, dunl une grande purl nc convient 
pus I la construct ion Miiis la ricbeije vmi '■Xan- 
te de la villc. ecuplde avec I'accruis-sement de 


Lit deitunde mnndiale pour ties es-puces tk bu- 
reau prts du munchti chinoiv a pruvoqud une 
explosion des prix immobiliers. Les achats par 
lex persomuigex ufticirls Jnrluncs et corrompus 
de Chine ont ainplifid le mouse me ru des prix mi- 
mobi licrs (comoie celui tk I'iullatiM gdndrale), 
A la tin des anneex 1990, les Inyem a Hone Kong 
onl juj*menie au point tk devenir les Inyers les 
plus dim du ntontkr — ur dtfvefoppt-menl qui 
a atxrj la contpusunte locative de I' indite des 
prix <le la r on mm —Him tout commo les prix 
des biens non marehands qui uttliseni de I’cxpa- 
ce de bureau commc facleur de production . L r in- 
flaiion de Hong Kong hsuhsa.jq5rts 1997 lorsque 
sun Economic se ralentit j la suite de la ense ri- 
nancifrre usuUique qtie nous discuteruns dans le 
ehapitre 22. 

* Voir Sa*ln Eucasa, Hong Kong's Economy (Hong 
Kong Ox*om Unwsity Pure* IWB 

* ■ ftjyr un» dtaCUUflJOii. wir AJam GecB. Sflry j€*FEHSO*f 

at Indarjh Swtn, -can GomurM Efccmon'iita Trnns- 
lorm Inoremerrttftv 7 TTm E.qsenence oi China-, N- 
BER ManveeonomKi Annuat t 9 Q 3 , op 47-113 
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I! cut £tc difficile dc fairc respecter eetle discrimination de pm .s i! rTeiaii pas cotileux 
pour les conducteurs d’acheter des ventures au Japon ft de Its txpddicr en Anglcterre. 
De mcirie* si les consommatcurs voyaierit Les Volkswagen el les Fial oomme de buns 
substitute ties Nissan, la concurrence e litre producteurs gmpccheraii qne les prix des 
ventures japonaises au Royaunne-Um ne s’ecartent sauvagemem ties cotits de production, 
dependant* la cortibtnaison de la tiiirdrenciaiinn ties prodnits el de la segmentation des 
marches pemtei de larges violations de la loi du prix unique et de La PPA absduc- Des 
modifications dans la structure du marebtf et la demand? dans Le temps peuvem aussi vidcr 
la PPA relative. 


15. 5. 3 Differences ini&rnationaies don# to mesute du niveau des prix 

Les mesures nfficicilcs des oiveaux dc prix different de pays a pays. Ces differences 
vienneut noiammem de ee que b habitants dtfpcnscnl leurs revrnus de manifercs diff^rentes 
selon les pays. Le norvdgien moyen consomme plus dc vi acute de renneque son eoii&gue 
amdricain, lejaponais moyen consomme poursa pan plus tie sushis cl I' indicia moyen plus 
de len tides. En construtsant le panier de rtFfdrtnce dcstind & mesurcr Ec pouvoir d h nctial, 1c 
gouvcmcmcnl norv^gien donneraun poid&plus grand i la viande de renne. legouverncment 
japorvais aux sushis et le gouvemement indien aux lentil les. 

Comme It PPA relative nous donne des predictions sur les chmgemmis de prix pititi&l 
que sur leurs niveau x* die resic un concept ratable independammem de la composition 
des partiers utilises pour ckbnir l«s niveau* dcs prix dans chaquc pays. Si tous les prix 
saccroissenl aux Etats-Unis de 10% mars que le dollar se dfifm&ie de IOS-, k PPA relative 
sera respeettfe <cn supposanl qu'il n"y a pas de changements a 1'diranger) pour tout chois 
des indices de prix dans le pays cl h Tetranger 

En cm de changeuicru dans tes prix rclatifs dcs did merits composant le panier de bierts, 
la PPA peui ne pa.s nfsister I des lesti basds sur les indices officicls dc prix. Amsi« une 
uugmentHiion dans le prix rel.nd' du poisson augmcrrtcrait Ic prix cn dollars du panier de 
re k rt nee du Japon par rapport h celui des Etats-Unis, ^implement parcc qoc !c poisson y 
occupe une part plus importante. Les. changemetvte dans les. prix relatifs pnumHcm dime 
conduire 5 des violations de la PPA, console celles indiquee* sur la figure 1 5.3, mime si 
ies Changes 4mm Yibm el sarts coOt, 


15.5,4 La PPA en courts periods et en tongue' periods 

Nous a vo ns examine* jusquk present uncertain nombrede faeieurv qua peuveni expliqucr 
les performance* empiriques pauvres de la PPA : ils pmvoqueni une divergence dans lev 
niveaux de prix, mftme 21 long lerrne, apris que tous les prix om eu le temps de ■Tajuster 
pour dquitilwer les marches. Comma nous 1’ivons dil au cltapitre 14 cependant, beaucoup 
dc prix dans l H Economic sont ngkfcs ct leurajuslemenl demande du temps. Les deviations 
de La PPA doivent dong ctre encore plus grander is court lenne qu f & long tcimc. 

line depreciation ahruptc du dollar par rapport aux mofinaics. eirttrigcres rend par 
exemple les ^quipemeiiLS agricoles amdricains moiits chers que cent produits aJktrstnger. 
Comme, it travers le nwide* les fermiers ddplacent teur demande de iiaaeurs et de 
moissonncuscs vers, les Etats-Unis, le prix des &juipements agricoles tend a y augmenter 
pour rdduire |« divergence par rapport i la loi du prix unique causri: par la depreciation du 


r 1 J 


Tighten 
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dollar. Maih ce processus pend tlu temps : k*v prix dev equip rneiil-s ugriarlcv aux lituls- 
Urtiv el k lkrranger poivent rested diflkfefitv pendant tout le letupv iicccsvairc pour que lev 
iiurchcs v ' aj u vlenC jus modiliCiitions ties tauJi de change. 

\buv pourriez en conduit que In rigsdilt: a court icrttu: dev prix el la volulllil* dev 
lam de chance cotitrihuenl a exphquer mi pheriurticue que nous avions signule Jaiiv la 
di&cu^vLoti de la figure 15.3 : lev violations de la ITA relative out die bcaucoup plus tones 
pendant la periods de Hutment des faux de change, Les ncchcrches empinques rdeentev 
appuyent ceiic interprdatiwi dea doimfev, Dans, une dude ipprofoodie couvrunt plusieurs 
pays cl dtverses periods* Michael Muss A, tin Fends Monacal re International, a compart 
lev deviations de la PPA sous dev changes fixes et dev changes flottantoi. II raontre que lev 
lam de change duttaULs cunduisdnl pluv.Hystthliat.iq dementi dev deviations plus ihfquL' liters 
et pluv imponantev par rapport k la PPA . 

Les ncchcrdics n&cntes suggcrenl quq Jen deviation v a court terme de la PPA, eomme 
edits dues k des utux de change volatiles. s’esminperit (Jans le temps avec settlement la 
moitie de l'eftet d'uii 6e*rt cemporaire de la PPA subvistam aptfcv quatre ans 13 . M£me 
lorsquu ces deviations temporaires vont eliminees dev donnees, cependant. 11 apparait 
encore que I'ctTel cumulatif dc mouvement* tUtomtbids cause dev hearts que Fen pouvait 
ptidire par rapport a la PPA pour de nombreux pays, l/diudede cav ini nuke aPnurquol les 
niveaux de prix soul plus has dans lev pays pauvres.* di scute un des principaux m6cflfli vines 
qui sout ientLL'iiE cette tendance. 


Etude 
de DQ5 


Pourquoi les niveaux de prix sent plus bos dans les pays pauvres 

Los recherches sui les differences Internationales dens lee niveaux de prtx 
one fait a p par air re una regularity empirique frappante : qua nil ila sent expnm^a 
dans line meme monnaie, Les niveaux de prix des pays so nt Lies positive men t aux 
niveaux des revenue par t*te. En d’autres mots, lorsqu'un dollar eat convert! en 
une mormaie Locale au taux de change oouianl. il peimet g^netalemenl de Jaire 
heaucoup plus dans un pays pauvre qua dans un pays rich*. La figure 16.4, od 
chaque point represents un pays different, illustre la relation entre le niveau des 
pnx et dee revenue dans difference pays. 


Dans la section prudent*, nous avors dlscutG le rflle des towns non ^changes 
dans La determination des niveaux de prix nationaux : on y a suggere que Les varia- 
tiona mternationalea dans Les prix des biens non echangeables pen vent contribuet 
aux divergences dans Lee niveaux de prix entre pays pauvres et pays riches. Les 
donnees disponibles montrent en effet que les biens non ^changsabLes tend ft Lit a 
arte plus coilieux, pai rapport aux bieine fechang&ables, dan a 9ea ]^ys plus rich-e-s. 


1£ Voir - Ncvixr'iai Eacharnj# Rate Hermes and tfie Behavior a# RujI Rales : Cviiiurice x*id 

Impiicalion^-. in itan 6 «>*€h el Allan H. Meltzer. eda.. Real SusineBS Cyctefi. Hear Exctorige Rates arte Actuaf 
PctitteS, CamAqie-Rralhesler Cont»anc» Ssn» on Pteritc Paliey Zb, Aimlardam *tarlfi-HD4jrd pp. 117- 

214. Chfl'ins Engnl de I'Urwerstte de Washington a moniteriue, dans un, systeme de tau* de change Ponams lea 
(MitreM intemahanalw dans le p*u efun tufln piu'itM irrg p*js variaWes gue lev phn meiabts de tnKerafits 
tiiMs dans le m4ma pays. Von [ui. -Riul EKthanga Rates: and Re alive Pruea - An Cnipircal irvnsiigiiiKxi'. 
Journal cf Moeefaiy Econcmies 32, aoCil 1 M3, pp, 35-50. 

13 Voir par eaempte Jeftney A Fh***el et Andiw K. Rose. -A Panel Protect en Purchasinp Po^er Pantv. Mean 
Rovctskin Wflhin and Between Ccurftrios-, Journal of teturrmlkinat fcrMw^iiss 44 lovrav lftM. pp SK&-324 La 
validlte aiaiisbqua oa *ei teaultels esl dunleatee par Paul G J. □'Cihmli dans -Th* OwarvakietiCn zt Piachaxmg 
Power . Joun«f of injemstiwia! ftxxKxi^cs «. tower iTOfi. pp. 1-19 
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Fig Lire 15.4 Nweaux des prix el revert u reel. 1992. lcs rinnau* depose ie/',d$nt a 
augrmitsraveeraugmanta!k}i] date, ■enu nietdes pays qat sonr r epresonlcs *erpa.' 
fes powts. La .Hgne cfro'la indkfue la mQeure owtsmqu'ur, sSBteliwfi poumft 
fe'. ,r e n'u rtimgau rt prut - Gi. |n g$ys ow tQppoit .=J u ^ E tate-L/ms rdf irisisss/i? rsrt tvwrxj 
rtel par habitant. 


Bela B A LASS A et Paul SA MU ELLSt'JN ant suggere une raison pour La cue Lie le prix 
relatif des biens non ©changeables est baa dans las pays pauvies l , La th^arie 
BaLASSA-SAMI'ELSON sLipppsr; ]«£ travailleuts d*S |M¥* pauvies SOttt meins 
productifs tiue ecu* dos pays riches dans Los sort guts do biens ychongcoblos mats 
qua Las differences de productivity enure pays ponr les biene non echangeabLes 
sant negligible s. Si les prix des biens echanges sort ielativement semblabLas 
dans Ecus les pays, la plus faiJbie productivity du travail des pays pauvies dans Lae 
industries fabikiuAnl dcs biens total rig««i bios LriipLkiufr dto S&laLrOi plus f&ibLfrS 
par rapport a L'etranger, des coflts de production plus faibles pour les biens 
non echangeabLes. at par consicpient un prix plus f aib le ponr ces demieis. Lee 
pays riches avec une pioductivitc plus eLcrvuo du travail dans Is sertaur das 
blons tohangeablos tendront A avoir des prix plus 6Lev6$ pout los biens non 
ybhangeables et des Lors des niveaux de prix globanx plus elev^s. Les stetistiques 
de productivity dormant un certain support empirique au postulat de productivity 
dilfdrentialle Lntroduit par B A L A 5 S A -SAM l r ELL S ON . il est plausible on oElet qua las 


14 Ww B. e*mssji. HThePurcnaENog Power Parity Doctrine : A Reappraisal. ^JctiwBtofft>tftlcat£conofJv72, dfcartn 
T:K.H pp. r?S4 &SP, pi P Bvuulsdm, -TlMorabcal NDlci pn Trade ProtHorni,- flfci'.iow at Economic and £l.rl'shcf 

46. rnflj 1 pp 144-154 La Ihione EKawA'5a*helw« <VI prassentie par cedainos otepr^iijcHT* Riou*qq, Wr 
J;tcDb Vnm, £ILnAos in Ills TTwtcuy at JMsmMKinSl Trtris Ns* Vtort :HsrpSr & BrtEherc, 1M7, p 315- 
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f 5.6 Au-dold do to parity do pouvoif d'ochat A7 1 


AprCs avoir dccrit les pnnicrs dc bicns de ncddncnee servant is mesuner les niveauxdc prix, 
nous powuni d£fimr formclkmcnt It tm « d? change r?tl dotiar/turv, denote par gj/t ; 
is I &'agii du pris.cn dollars du panier dc biens empto par rapport au punier amfricain. 
Nous |n>uvons cxpnmer It* Unix dr change rue I aimme Du valeur rn dollars -du niveau dc 
prix en Europe dlvis^ par le niveau de prix awdriualn on en symhoks _■ 


/« = 


A* 


{15.6} 


LTn cxcmplc numcriquc clariJicra le concept de laux de change reel. Imagine/ que le 
panier dc nJfdrcncc ewrop&n coule 100€ (dc wrte que f\. - I00€ par panier curopden), 
que le punier amdricain eoule 1 2(1$ (dc lortc que As = 120$ par panicr amdricain) ct que 
le mux nominal dc change = ] , 20S par wnt. I k. taux de change rfel dollar/euro 
serail aKjrv 

_ (1.20$ par euro} x (1(X)£ par panier europtfen) 

(I20S par panier amCrieain) 

3 2(IS par panier eunop^n 
120$ par panier uififnLiii n 
= | panier ameneain par panier umropcen . 

L r nc augmentation dans le laws de change rdel dol lartcuro, (que nous appcHcrons 
one di'priix'iuLiiin ntell® Uu dollar par rapport k I’earo), pent eire vue dc plusieurs Itogois 
equi vale riles. De loule dvidunce, I' Equation ( 1 5.6) montne que Oe ehangement neprti-KcrUE 
line diminution dm pouvolr d’ achat du dollar en Europe par rapport ii &on pouvnir d'achai 
aux Eiat&Unis Ce cluuigemont dans les pouvoirs d'achui relaiifs sc pruduii purer que les 
prix en dollars des biens europeens (Ej.e k Ai augmentenl reialivemenl aux prix des. 
biens amcricains ( AjsI- 

Dans notrr exempte niimeriquc. Line depreciation nominate du dollar dc 10%. ii 
h'j . £ = 1,32$ par euro, JUgniente {{%./£ a 1,1 panier americam par punier enrnpeeii. 
soil UilC depreciation revHv du dollar de 10$ par rapport, ill I' euro. (l.e irieme change men! 
dans * pourrail vcnird’unc augmentation dc 10% dans i\ ou d une chute de 10% dans 
Ai3-) Cctle depredation rcelle signifie que Ic pouvoir d" achat du dollar It regard de hie ns 
ei •ervice* europfem diminuc de 10% relaiivemenl a wn pouvoir d'achat a regard dc 
biensi el services unl^ricaias. 

Allcmanivement. mcnw xi. bcuucoup dcs articles qui entrent dans tes niveaux de prix 
nulittnuux nc sonl pas tkrhangds. (tn peut eonsitldrer le tgjyx dc change rdcl ,<e COmtllC Ic 
prix relatif des prcxluits eunipdens en gdndral par rapport | edoi <ks. produits amdricains, 
c’est-4-dipe le prix auquel des ^changes hypoih^tiques de panier* de blens europeens et 
americainii sc leraient si de* ^changes aux pris inlirtCUri daiem possible*, Oil Cortsiiifere 
ainiii que Le dollar .«■ depreru' en lemies reels Lorsque auguicnie puree que le pouvoir 
d'achut hypdhdtique des prod u its arndriciiins dimiiiue en eeneral 4 i'^gard ties pmduits 
curopccns Les bierts cl services deviennent moins chen aux Etals-Unis par rapport 4 
r Europe. 

Une apprecialiun reelle du 11011^ par rapport a J’euro esi ruprescniee par une haisxe de 
^ 1 /^. Ceitc bnis.se indique une diminution du prix relalir iks products achetfe en Europe, 
c’cst-l-dirc une augmentation du pouvoir d'achot du dollar cn Europe par rapport 4 eelui 
qu’ il a aux EtaLs-Unis IA . 

1 n Com™ E t ,. t = l /£(/, de «x1e que ^ J€ = Ffc /(£ , e , , t * iRj^l ■ i fq € , Jr une dduffeiairtn reelle du uulLir per 
rappod a rev’o rewvnl a -jne appreciation ■*?•* de I'eurb par racoon hu dollar (t'esi-A-di™ une houssB du pauvur 
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2. Un changement dans Vcffre retaiive de pmduitx. 

Suppose/, maiiilenani que I'efficicncc productive Ju travail cl tlu capital augmeiue 
aux Eiais-L'nis. Coome Its Am^ricama ddpenscnl une panic <k l H aecroiHemcnt de 
rcvfim en hiem, Grangers. 1‘offre do bienset services umdricains jnugmeriic reluiivemem 
li kur irminwtn ; si en r£&ulte one offrt exceSientairc dc jinuluLimn arkricaine au 
taux de change rdcl precedent- La baisse den prix re I at i I s Jen produiis amcricains — 
ethjingcahlcH. t-c non Cchangeables — oriente lu A ™"*‘ vers eux ct elinuiK Loffre 
cxccdentaipe. Ce chanpement de prix constitue une d^pnSciition rPcIle du dollar pur 
rappOfl li I' euro. c’c*l-&-dirc unc haussc dc Une expansion relative uniforme de la 
production amSricaine prmaqite a long tenne arte depreciation rev lie dan . * le taux tie 
change dallar/eunt t rji/€ augmented Utte expansion relative uniform? de hi perMfueiiim 
euwpeet prrf pmvrujue d Umg lefme uite appreciation revile datii: le taux de change 
doliar/euru ftly ; w dintinue).' 


15 6.3 Taux cte change naminaux et reefs dans I’equNbro en tongue periods 

Nous pouvons mainttnant rassembier ce qujt* nous avons appris dans ce chapiiro et Ic 
precedent ati n dc imsntrcr Lommcni les, taux die change nomiiiaux so ill ddlermintfs a. long 
terme- Nhurt; conclusion eeiilrak esl que les change nvcnls dans les offnes el demands dc 
nioEinuie dunnetit lieu i des mouvements proportionncN & long ienne dm u les Lmx tk 
change nominaus cl les niveaux de pnx ids que celacst pr&lii par La llkorie relative k 
la panic du pouvuir d L achji. Dos tkplaceinetits Jans 1’ofTre ct la demandc sur le marchc 
dcs produit! provoqfDefrl Lcpendant ks mouvenients des Lau.sc de change nominaux qui nc 
sonl pas- ctsnftMtrtes a la PPA. 

Rappelez-vous que notre definition du taux de change nkl dnllar/euro esl 


<£i,€ k Ph) 

1W€ tt 

njj 

Si turns ksolvons cette Equation pour Ic taux dc change nominal,, nous ubicnons une 
equation qui nous donne Le laux dc change nominal dollar^cwo Commp Ic taux dc change 
red dollar/curo fois leriipponks pris Eiats-Unis/Europe : 

E,/e = >hrex^ (15 7) 

Dc nanifere fr>rmelle, la seuLc difference eilLrc I 'ifqUiitkift (15.71 ei 1 ’equation (15. IK^ur 
laqucllc nouh avoos tuse none analyse de E'approche monetaire dcs (aux dc change, csl la 
stuivante : ITdqualionl 15.7) integre les deviations possibles dans la PPA cn faisam intervenir 
Ic taux de change rtkl com me Jiiicnuinani aJJiiionnd du lauxde change nominal. 


19 No Ira discussinr de Il-'Il-: Qa jasa-SdriLdfiui- Uarii IfiUdi (It Ldi fJui f-dul vOUK COOdLMail 4 nUena^e qUuH 
acc ■CiitbfTieril de pradue1rMH4 ecocer^re dang le SflCrtur dee twng erJiangp.ntnng sw Euts Umn prmKiun-ml 
une- flpcrfscin^n du dollar on lermis ndcls pur npport a l u-uro fulfil qu une Utfjrt.Liar.jn Maib. dans le -demitr 
uuub ejrtskKiwia un dccoi&aeAHnl equ' bre de la r^w) jer^ne qu> ber^rc e « iac^n eg-Rie au>< ^ecteurg 
des bien& 4$tungeables tA non AehangnASMr* Itprcvoqua urn dRfirncuihan melie du Pilin' cn mntminnnl idno- cSuto 
dans lag pnx dcs bans non dchangfrabtas lI OtertS ceox d&S (SianS Achan^eelMa qui dot ufi jSiidS plus imaortanl 
dins Hriilu! uus prU de ocosommailon Ut-- ElaDa-Uns que ce n eil le cars en Europe 
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Seiitn ieqmum, pour mi tauxde change red dame dtdlar/eum, lea changcmenls dans 
l 'off re et ta demand? tie ttumnetie en Etmy*e cl aux Etulx-Unis affecient le taux de change 
nominal a Umg term* dnUar/eunt comm? dims t 'tippnH.hr mtmelaire. Des rhangements 
dims It's taux de change reels fi tong seme cependant affectum tiu.sai ie taux de change 
ruminal d long terme. Ifl (hpnjic de li determination k tong terme du taux de change 
Lmpliqu& par I 'Equation 15.7 mdm done; less ^tdments apprcpntfs de Fappnoche monetaire 
niais en plus corrige eelle-ci en integrant ties focteurs nun mouttaircs qui peuvent causer 
des hearts soutenus par rapport a La pariwf de pouvuir d' achat. 

On HuppuManE que toutes ic& variables sont aus depart i leur niveau a long icnnt. itmis 
pun von* qiamlemint exami rwrccrtaiins des facteursmajeursqui dStenninem le* fluctuations 
des taux tie change ntwninaux rn longue pcriodc. 


1. Un gtissement dttnx les nivetiux rciatifs d'uffre de mt /ramie. Cwitliiivns unc 

augmentation dans Le niveau de l’ nitre tie ntonnsaie amdricatnc. Commc fcxpliquait 
le diapilre 14, un. aecruisscmcnt permanent en une to is dans L’oft'rc de mtmnaie d'un 
pays nV pas dcffci sur 1c* njvcaux dc production & long terme, le taux d’inwMi <™ tout 
prix relatif (y compris le taux de change nfiel). Ws lots, Equation ( 15.3) implique une 
fois encore: que i Vs augimrnte en proportion dc .V/os, alorsqne E Equation {15.7) indique 
que 1c niveau des. prix am^ricains est i’ unique variable qui change i lung terme en memo 
temps que le taux de change notninai ^.^.CnillK le taux tie change nJel nc change 
pax, la variation du taux de change nominal rexpeute la PPA relative : le scul cffcl k long 
terme de I' augmentation de I ' otfre dc nuinnaie amdrieaine consists cn un accroisscmcnt 
dc tons Its prix cn dollar, y compris le prix en dollar de I’eum. propurtionnellemcnt a 
T augme niation dans 1 *offre de monruiie. Li n‘cst pus dormant que cc ncsultatcst idtemique 
an ntsultal obtenu lorsque t’approche mon^taire a puisque cette approchc 

est employee pour repr^scnccr les elk- is A long terme des changenients morishaire*. 

2. tjn glissement shim tea taux de croiasancc retail ft de I 'a fine dc mtmnate. Une 
augmentation pentwinente dans le taux de croi usance dc Eoffrc de roonnaie amgricaine 
augment? le taux d" inflation A long icrtne ties Etuis- Lillis, et, du fait dc 1‘cffet de Fisher, 
accrcit le taux d ‘ inttsrS L du dollar par rapport au taux d'inufnei dc I'curo- Conrmc la 
demande rdcllc relative de monnaie amefricaine diminue, l’A|ua[ion (1 5.3) induit que 
fi-x augmente (com itk lenwntrc la figure 15.1 ). Comme lechangement amenant eede 
dvolutiun esi pure men) mon^tairc. i! restc neutne cn cc qui concemc ses elTets h Long 
terme, de %un plus sp&ilique. il nc modihe pax le taux dc change rtcl dollar/euro ii 
long terme. Du raiide I'dquuium (15.7>, s‘avcroit enpropoftiondc I ‘augmentation 
de /\'s (une depreciation du dollar par rapport li I’eunO. Une fois encore, un cliangcmcni 
purement nionetaire ejitraine un glisvement dans le taut de change nominal it long icime 
rcspcrtanl la PPA. exactement comme L’approche rnonetaire le pnSdiiuiii. 

3. Un changement darts ta demmde relative de p/vduits. t’c type dc change ment n'est pas 
convert par l'approchc monftainc. Dfcs lors. I'approche plus gentf rale que nous avons 
d£veloppde. dans I’uplique d‘une possibilild d 'evolution du taux dc change reek cst 
essentielle. Comme un changenient dans la demunde relative de pmdnction n* influence 
pas, les niveau x dc prix nalionaux A long terme — ©cux-ci dependent exclusivemeni des 
factcurs uppamissant dans les equations ( 15,3) ct (15.4) ~ le taux de change nominal 
:j long terme de I 1 Equation < 1 5 .71 dvolucm sculcmcnt cn Ibnetion des changcmcnts du 
taux dc change red, Cmdilmns un accroisscmcnt dans lu demande relative mondiate 
pour les produils arnericains. Plus haul dans ccttc section, it a etc demonfre qi/un 
itccroissemcnt dans la demande dc produits omdri cains pnovoque une appreciation reelle 
i hmg tenne du dollar par mppwt k I'eUTO {une tmasc dans rj v .. € >, tiette variation nc 
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t»j* jie 



Figure 15.5 Le tau* de change r£el doller/yen, 195Q-20TO. L& 

$#si canstftffwwnf d^wec.# m tenrtMs nteft pa? mpport au >wi jSponais. La bgae 
dmia&fmb imrfarm moyannadans it? tof^psdu rju* at? cfatiffi«i 
Suurce : Penn Watd Tatis, Mark 5,6, comma daerlt par Rotten Simwers dnd 
Aten Heston, «*Tht Penn World Tails, mark 5. An Expanded Sel N Inter- 
national Conparistwfi, T950-2000.* Quarterly Journal at Eaxwmcs 106. mai 
1991), pp, 327-363 Lea donness pour 1993-1996 werineni do Fends Monelaire 
tatemationd, InrlemationaJes, Anrmairs 1397. 3PQ1 


On pent ofctenii une premiere indication cruciate en observant le comporSeme nt 
du taux die change reel du dollar pax rapport au yen, yt, .■ y ■ Le graphiquer 15.5 
mentis que Le piixdes bient japonais an teimes de* bLens am^iicains a connu tins 
fone hausse depute au moina 1950 Acceptona cette tendance & une appreciation 
resile du yen coniine une donnee pour le moment et ironside runs tee implications 
pour le taux de change normnnl dollar/ yen. Ej/y- Nous reviendions onsuite aux 
factetars qm nnt cause La hausae tendantielle de 

Bien quo £%/y hit fixe (appioximativement) a I/(3^0V/$) — Cl, 2778 cents 
par yen, le taux de change i6el qyy put augmenter mAme pendant la p6node 
1950-19711 puree qua la Japon avail un taux d' inflation plus eluve qua lies 
Etats-Unis. De 1950 A 1960, Le taux d'inflation moyen Tut au Japon da 5,3% 
contra 2,6% seulement aux Etats-Unis, Pendant la pArioda 1950-1971. L' Inflation 
amirioaine monte a un taux moyen de 3,4% an nu a lie merit, devenant plus elevee 
que pr^cWentment, mate le taux d'inflation japonate de 6.6% lui rests de Inin 
auperieiLi. Avec P, augmentant plus rapidement que T\ s , La hauaee tendsntielle 
dana ijs/y = {£%, J Y x ^)/ 7 \js R ue montre le gxaphiqiie 1S.S pouvait ae poursuivre 
me me avec £j /y hxe. 

Lbs choses chantidiurit avec I'av^nement das taux d# change llottants au 
dehut des ann£es 1970. Apr&g avoir suht une inflation txes elevAe on 1973 et 
1974, lea auto rites japo liaises commence rent 4 montre r une preference pour 
une inflation plus foible qu'aux Etats-Unls, Eutic 1979 et 1993, poi example, 
rinflation mrtehca! tie hit an moyonnu d# 4,7% par «n tandie qua 1‘ inflation 
japonaiae fut seulement de 2,3% pax an. Si nous reprenons a nouveau la definition 
Vt/V = l^tfY x wa*. nous pouvons voir que la seule maniere pour que 9$.,y 
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continue k proltre tandfo que Pj augment* pin? lentement qua f us est qu* i4/v 
Augments encore plus foitBtaoiH. Et 1 a viva hauBso dans le prix en dollar do yen 
eat precisement ce que nous avons observe. 

Cad nous [tenant a ta question qu* ootis avion* rAaervte ; pcurguoi ft/v a-t-il 
augments coi encore qu est ce <qui expiique 1 appreciation coniimielie du yen par 
rapport au dollar pendant les cinquante demiares anifoes 7 La r^ponse nous sst 
*ugg#rAe par noLre analyse de Toilet 5 AMUELSON <B ALASKA dans I'dtude de cas 
plus haul. Le Japonaeu un taux de cncnssBiice extremement sieve do productivity 
dans le sscteui cfos bfons tehaogAabiAG mais un taux baaueoup plus foible dans 
les biens non dchangeaJbies cocmne See services. La pc oductivite croissante dans 
les burns ol I LuugouluJcs A tfiridu 4 pousser les salaries A la hausse dans L'economse 
mats, comne 9 b produntsvItA set plus stagnant® dans le seoteur dee services. 
C® seoteur n'a pu s'slipei sur css salaires plus elevAs qu'en augmentant ses 
prix Arnsi, le prix reletlf des taisns non 4changeables par rapport aux bsens 
nichangsabtes a ausmenU- dans l« at i I'a foil baauooup plus rap i dement 

qu'aux Etats-Unis l'teart de productivity entra ies biei» tahangtebtas et non 
eebang sables esE plus faible. Cet effet pent en Ihesorie faire en sorte qua le prix 
d h Uii pani*.r typlqu© do ConsomnlAtion au Jspon «n tennos du partial am&iicain, 
Adit rft/y AugmAnie darts le temps. 

Las donates eonfirment-eltes cotte explication? Nous avons indiquA dans 
1 b dernidre section qu'une croiBsanoB equllibiee de ia productivita japonaise. 
beciAfi ciant done egaloment aux biens echangeables et non e c h ang e able s , 
causer ait ume depreciation reelie du yen. Mais cstte cioissance AquilibrAe de la 
productivity- n'eai pas ce que le Japan a eonnu : une crefosaiusa ooncentiAe aur les 
biens 4 c bang sables a d'autres implications pour le taux de change reel qu'une 
croissants Aquilibree de la production. 

Dans une etude approfondie. tUcrhard C. Maaton. de r University de FeEmsyih 
vanfo a axamin.4 Les doante au niveau. dfos aoctuurs d'activitA ; il y -observe 
qu aux Etats-UnUf la croimnce da la produtuvii^ du travail dans la rnttur 
das biens ecbangeables depsasa de t3.2% cette de$ biens nan Achangeables 
pendant La peri ode 1973 d9S3. Mais, au Japan . l’ec-art ss reveia plus massif. Boat 
de 73,2%. Ces tendances paraisserst avoir continue apreB 1983. Une etude faite 
■n 1993 A 1 'initiative de le firms de consultants MclCin^ty At Co rttontrn, qu'An 
1990 les travaillsure japonais Ataient substantiellsment plus productifc <rit> fours 
homoSoguefl dm* plusfouis secteure manufacturierq di*, incluant 

I'automobLfo at Ias pfoe«s, 1'scfor* I'Afoctronlfliue d« wnsommatLoii- A les 

travailleurs japonais Atsient snoins preductifs dsn® fos biens non ee'bangeables- 1 . 

Nosr« rdlsonni nnem antArieur impliquA que le prix des biens non tehangsables 
en tomes das biens Achangesblea «tirsit d0 augmenter dans les deux pays mais 
que cetle augmentation aurait dd itre plus forte au Japon. C'est ce que nous 
observons : MarsEon a trouve que le prix relalif des biens non tehangoables 
s'aoctue de 12,4% Auit Etats-Uitis contra 68.9% au Japon da 1973 1983, La 
prix des biens AobsngOBbfos products au Japan baissa fortament par rapport a 
ceux dag Etata-Unis, comma la tbeotia de la demi4 re section le prteit, mass pas 
Bufflsamment pour sompenser I' effet de taux de change reef cju'eut la forte tiauese 

iN Wx Fiictwd C. h*h9h>*. ‘Aetf Exctwige ifales and ptodiKtwfly Growm n ths Willed State* and Japan-, dans 

Svan VV Afudt r:l J Duvxi Hicnwtoocn, Roai-FmananJ iLtretayus Antong Ou^p tccvrtvTvm CjimLii Utji? M* ; MIT 

PRESS, 1M7, fip. 71 -9B, ef MeKinMy Glabal IristHute-, MxnvkuHurtog PfotkxiMty fWtdhlngton, QC, . McKinstiy &. 

Ca. 1W3|. 
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MiGranoB d*ns Ifl clunpgtm?iit .nnw®l <nopen en % de gKMlUCtivilfi 
farteriell* totals 0« tiieoOtha*i0«a|lis b! non teltingeabitas 


Figu re 1 5.6 Differences dan » les crolswncea sector idles de pr&duetivil* ct 
ctmugemeints da ms les p ri * relatif s des h ieo s non eclui ngeables 
1970*1995. ua accmi$swmt cfe is a;! torera? dans to omssenw tfe fa 
ptefacsim autre fes turn? dotogeabto er non ediangsattes psf assess a 
w mu* d? cwis&anes ptos 4 iim« dai» to ptur dtes fciens rtart sd^i^ea^s- 


du prixdes biens non Gchangeables, Ainsi. la hausse des piix; plus rapide au Japan 
des biens non dchangeables fourtlit la taLson. tie base pour Laquelle tftfY n'a «*** 
d'augmanter. 

L» fltaphique lb. 6 montie qua i'efJet d'une craiasanoe desequiLLbiee da la 
productivity SUU Ic prix des bietlS non ^changeables s'est presents pour uncertain 
nambra de pays industrials pendant la ptaod* 1970-19&5, Plus grand est L'taurt 
de croisaan.ee de productivity entre lea biens ^changeable* et non ^chunguabLes* 
plus forte esl en moyenne La hau&se du prut relatif des biens non ©changeable?}.. 
Comma on pout le voir ausai au graphique, la Japun e-st au premier rmg da? pays 
Industrials pour son tuux da oroissan.ee das prix des biens non ©changeables 
et Vest ©galement, sL on eitcapte la Norviga, pour l h fatrt de productivity entre 
las deux secteura 22 . Cast cette structure de changenumt dans las productivity h, 
coupiye avec une inflation moins forte au Japon qu' aux EtatS-UtUS , quia maintenu 
l'appr4ciation du yen par rapport au dollar dans I'apres-guerre. 


a ia figure 1E.e mi reprito de Jos* Omnornf, Alter*? &wm*jw et Hotter C. Vitour, rinLemabonal Evidence 
on "TiwJaUeB eng Ncrwasabe* MMHK EairtMdtfrt Ecureme pin 1BS4. pp I2Z5-1J44. Pixir plug ■* . 

ttortiiBei, vbf Phi m K. Am a ft Enrique G. Mpndoia. -The ESaiasga-Sanxiei&on Model : A Oaneral-Eduilibnuin 
Aqoreisah. Cf iotefft&tkifi&i fiammlQf 2, octdUn 1994, pp.244-J67 
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1 5,7 Les differences internationales dans les faux d'interef 
et ie faux de change reef 


Plus h4HH dans cc chsipilrc. nw? avon* vu qoc la PPA relative, lorsqu'ellc esl gorebiitcc a 
la jMin tc d i nlcrcl . i mplique que les d i ffifi ences de liiux d L i nU'rel i nlrnlfttiiinyilUt si iicn| Agates 
aux differences dans les Eau\ (I'lnllutiiRj atleruius ties pays. Comrtie la PPA relative ne se 
demoralise pas en general, la relation enlre les differences de taux d’int^rfet imemauonaux 
et les (juk d 'inflation tvationaux risque d'etre plus complexe dans la rgalitl que ne le 
stiggerc 3a formnk* simple. Mnljtrf cctlc complexity les ddcideu™ detmomiques publics 
qui current influcnccr les taux dc change, tout ccmw les individn* pnvds qui suohaitem 
les amici per, ne peuvenl y cdussir s’ils ne cumprenneni pas les fuuieyn, qui pruvoquenl fcs. 
di ffdtenccs cniic les tan* d'inlcrci dcs pays. 

Dans cctlc section* la discussion dc I cffct dc Fisher sera . ctcnduc tk- tnanicrc & indunc 
les mouvcmeiits de laux dc change reel Ccci sc fera en montrant que, cn general. Ics 
differences dc laux d'inlcrci cntic pays rvc dependent pas Jiculciuenl ties differences dans 
1 inflation altcnduc. tumme r«pprocbc mongtaire I’ assure, mais aussi dcs diangemcirts. 
attendus dans le laux de change reel, 


Hour repondre a cctlc question, rappdons d'ahortiqtK Ic changcrncnt dans laux 

dc change r<Sel dollaffcuro. cst la tieviatim par rapport a la PPA relative ; ceSa signific que 
Icchangcmcnl dans^/C C!it Icdianjcmeni en pouiveniage dans le taux de change nominal 
dollar/ euro moim La difference internal iorwie dans les kiux d’ inflation tfllrtl Les Eta In -Unis 


et fEunipc. Nuns arrmres uinsi i. ki relation conre spoil da rite entre ic changement anemia 
dans le taux de change reek le diangement ttnendu (fans Ic taux nominal cl I’ inflation 
altendue. 


Ce - ( 1\ e 

'7S,'€ 


E 


■y€ ~ j{ -> e 


~ -it|) . 


(15 


oh # tsdon node notation, habituelic) csi Ic taux. dc change reel atlcndu d'ici un an. 
Rewnons nuiiitertiint a la coiidiiiun de parild J'inidr£i enire les ddpfits en dollars ei en 


euros. 


Ak - Iff * 


f ',y£ — ^Vt 


As 


S € 


En r^ammgeam ( 1 5. Ifli, on pew monirerquc le uux de changenieni aitetsdti dans le uuix 
de change aamiaat dolJar/euro juste episl au taux de diangement altendu dans le taux 
de change reel dollarfeum plus. la difference attendue d’ inflation entre leu Butts- Unis el 
]' Europe. En eombinant (l5.1U,t avec la condition dc paritd d'inlcrci donnec plus haul* 
nous aboutissons au fraction nemenl suivant dc 1,‘ccarl international dc laux dAntfnct ; 


!h - ff € = ,ft € + 

VI;#: 


l t'S 


<15,91: 


Noteic quo. lorsque le mare he s 'attend a cc que la PPA relative prfvalc, up a ^ ^ - <h;€ 
ct L premier tenne du cite Jroii de r Equation dinparalt. Dans, cc cas special. tl5.9» sc 
nfiluit a ( 15.5). que nous avions ohlenu sur base dc la PPA relative, 

En gdnera.1 cependam, la difference d'intfret entre Ic dollar cl I' emu esl la sore me dc 
deux composantcs ; 

1 1 ) le tans, aicendu de depreciation rtfclle -du dollar jutr rapport a Tcuro et 



75.8 La parH& d tftter&t r&Q(tQ 4SJ 


« 2) la difference imendue d' inflation entre lest Etals-Unai. et 1 L Europe - 

Parexemple. si I' inflation aniericainc cxl dc imnicrc permanent 5^ jvan d !' inflation 
ruropeenne nolle, la difference d'inttf ret a long icrmc entre les depots cn dollars cl cn cunix 
ne doit pus. ndcessaiiemenl lire les 5^ qoc la PPA (ct la panic d'intdnct) suggereraii. Si cn 
plus chacun sail que Involution dc la demands ct deJWre sur lc marvhd des pmd.ui.is fern 
dfS/lmer lc dollar par rapport i I' euro dc Ifr par an cn i«rmw reels. mean intern a[i<niul 
d'interet sera cn fait dc 6%. 


1 5.8 La parity dlnteret reelle 

Les tfeonomistes font une distinction importance cnlrc les ijiiiv dlittlret MWiliUMitt, 
qui son! dcs taux de rendement mcvjrcs cn leraes mondiuires, cl les. taint d’lotiis&l rteb, 
mesurds en tenues reels. c'esl-ii-dire cn terme* dc la produclMnn il'im pays. Comme les 
lacs dc nendemcni reels ssmi xouvem inccriaiits. nous parlerons d'habitude dc taux riels 
tfUeudus. Les mu* d’interct quo nous avons discutes en liaison avee La condition de pari id 
d'mterct et les ddieimtnanis tie la deniaude de monnaie itaieni dea laux iioiuinaux. pur 
cxeirplq te n&daneni en dollars de dipdts en dollars. Mais.pourbeaucoupd'autres tins, les 
dcunttinistes potifeuivent Leur analyse cn icmacs riels. Pcrsonrw parcxcmplc n'invcMiraii 
Jus funds sur la seule information que lc taux d'intcrci nominal cst dc 15$-. C« seisiit tia 
in vesitf' semen! utlrayant |l on !uu* d L inflati<wi ity] maix tlexaslnetix si rinilaliun iillai! vetfs 
les | [11% !W\ 

Nouti a I Lons montrer finaLemcnl qug, lorsque la LimJiliiin dt parild nominate 
rend dgalcs ten differences enire les taux dlnisMi nomanaux de deux monnaies cl les 
uhangemems aitendus dans les taux de change mmimux. une condition dc panic- reelfe 
d'interet dgalisc aussi les dilfdncnecx dans les latix d'mtdrcl r&lx atlcndus entre inonnaics 
cl les chuTiECiK’nls darts lex laux dc change rfeii aitenduv Cesi scute men! lorsqu'tM# 
s' allend a ee qwe la PPA nelaiive lieime (u’esi-A-dire qu'aucun ehaaijemenl dans ie laux 
de change rdcl n'esi aniidptJ) que les taux d’iimSr&t nfelsaiiendus sur mutes les monnatev 

sunt 

Lc laux d'inlcrci red atlendu. non? r% cm iteiini coniine le taux d' inttWi nominal R 
moins lc laux aliendu d' inflation, ar^i 


r' = R - 7? . 

En d' (Wires uinK. Ic tuux il ''.nVret njql ulk-r.du suruiK’ insHlrtaieest It: laux rtfel de te'ikleiuenl 
qu'un resilient du pays x'alleml a rdirerd’un prtl Jana ceile rthutnaie. Cette ddlinition met 
en valcur la gdndralite dcs toni.es denierc Tclfct de EisilliR : lout acroisKcmenl dans 1c laux 
d 'in Hal ion allemiu. qua n’aliere pas le taux d’:nr£n£[ idel altendu doit se readier, un pour 
un, duns le Idux tie change Ihimiilal. 

La ddFinition pr^eddeme peoiiei de ikriver utilement line fonnule ex pri mailt la 
diffdrettce dc laux nfelxattcndux entre deux pays centime les Flats- Unis ct I'bumpc: 

4s ” r i = (■fli " “[ s *> ~ * Hi " *e.3 


■ 3 K*ia'. Mir :.n!; pu "f'l. . r<:< -.'.i" ' rfBUsnTmiw li: :f" h nrKtamefit rwminAl 9ur la rrarthx!i :s:s :.i ..i -nji: ■ ptufiA 

quft it "'i'll u un i'a vu authflfiilre l«fl d<IUf»K«a.{lana (n fendwwnl norninal son 1 4gatos sum iii'i- -i ■■ ■ i- . dsns 
le rendnuam r6al pour tout imesflweur dannd Dans- le wnissde flu mairM mgnfaiiv. ^ teu* Jlnrtfit uentns#7 *$l 

l.-mx , . , r ,l '|.. n: i.ji:p .-i'! qua kilo ucrrflrz ■ ■" "!■ -■■■ ml dot tine&iSM* OOfi pUrBSuSOS dVtrtrfl. 
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:Ji i mend* ON ii ast vMidu. Les protegonlaias d* la PR*. prWaAdam sou vent cepondant qua essta-ei 
n'gxlge pas que la lot du prix unique tienne pourduqitB tuan. 

3 lapptoche monetaire das laux de change utilise- la PPA pour BxpHquer is comportement k long 
term* das tau* de ehartfa e$selu3iy«m#ni5 par roffre at la ctemamJe as mwnals-. Daw ostia §Mdne. 
les drtf6renrt»la de taux d’lnle^t a long terras sur le marchs international rdsuhenil de difference* 
dans las faux »u»nte dts antetons waKdnaias, comm® r«%i da Flsws ie priKM Des differences 
iiirftfnarmralfts dans iss -aux da efoisssnce de la monnaie sort ft leurtour a la base das differences 
dans lea laux (Tinflalion a long terms. Lapprocbs mooiteir* conduit par «ns*qu*nt i c» qu* 
I'a-jgmerlalio'i du laux d olsret dans un pays sort a&soct&s a uno depreciation de sa monnaie. Se on 
la PRA relative, i«s differences (Tlnrtnftl sur to marcftd intemflllonaL qix sont 6gatot su cbangernem 
a dandy en pourcenlage dafrs le laux de change, sont aussi egaies k I’ecasrt rttemaBonal dans I’inflalkin 
iltonthrt. 

^ Les ffonnffes n&cemes n'plirq«t guftre de w^rdicsaliom empirtqua- de la PRA el d» b kx du prut unique. 
Gala vient da reridence de barrier** sux ecbanges et de falhs dans la libra ccncu«enc* En out**, 
lies csf oihnns ddfererilaF. da a niveaux de prix dans les differents pays Ir-slre nl Has efforts pour taster la 
PftA sur base du indices officials depfot- Pour certains, prodults. 50eiaftriwff de n©mt»re«x services, 
las oqQEs in1erna1icr>aux da transport sont ai eleves qua ces pradurta na peuvent she achar«g4s. 

5 On pout conwta**r quo los donations; pqi rapport' a la PflA rplativie sont cpnslsliibes per des 

changement* date Is Mux jrffef, HU le prix d’uff penier repfSiOtMlilil do bitu etr&rtgws on 

formes rf un paniar reprfcsentatif de fciens snforieurs. Tomes chwes igaies per aiieurs. la monnaie fun 
pays wirapsira une apprietationrievek tong terms par rapport aux monneite Stranger** forsque lee 
rasidenls chi pays dec ide-~l de ddpenser plus sur Inis las bens. La mannais d am pays en r egistre jne 
ddpttciation r##ne4 kmg lemn* ivsqut la prochKlion mrtneur* t'y sccrolt de fnenita imitorme. 0» 
iMplaceniients non urttorwos dans la deieande et rofire peuvem avoir dee effete pfeia comptewee suf 
las laux de c nenge reels 

6 La determination en longue parjode des laux de change nommaax peut a'anafyoar en combinart deux 
mdorles : ia (htone des l«i*ffe change /done &kmg ignneet la thtoriede le determination des niveau* 
de prkx a sang terns par des tacleurs moneiatea. Un acc^iBsement daais le sfco; de monnaie d un 
pays conduit iinaiemarq ft un accroissement propornoimei dan# eon rwaaiu de p#ix -at ft une poiaso 
pfopoftnnnelle de la valour de sa monnaie par rapport aux aulias mormaiM. axactamanl comma la 
PRA fOlallva le pr^ffit. Dascbengamants dpns is laux de cnuesancode I 0 monn^e aKerqent aussi des 
effete ft long term* conform** i ia pra. Par eontr*. ie* dtangemertie crotfee et d* ffemaode «ur le 

mafdh§ des prrxJuits provoqusnt dans tea taux de cfeanga des snouvemenis qus oa aont pas oontanmss, 
i It PRA. 

7 Le eonfftoon de onrite (nnwrtM egatoe te csttererteo* interoetioaeiee dans ie» fnnerfff iiornwaaurx 
#1 te cbangamani attendu er» pourcentage du taux de cftange rwminat. Si la parite dimeset lientdan* 
ce eens. ur*e condition de peritft r^etie dTmt^rSi ftgeiiga lee differences internetiooeiis. dans les iaux 
d'tntertt rffcMle aitendhis et te changement altendu darts te taux de change reel La pariM raelle d'lrMerdt 
impffque dgetemeni quo les difti&iences intornBiionaies dens les teux d'int^rfft nominaux sent ffgeies 
eux dflewwes dans nmiailion attendu* ptus ie changement atiendu an pourceriage dans le taux de 
changB reel. 
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Termes clefs 

appreciation nfciie 

FFA rdalive 

appmcfte mnndtaire dcs taux do change 

laux i.f uiieircl numind 

deprictalion rirllr 

(aux d'mkrEt nx 1 

dkt tit F1SNHR 

laux tie change nomuud 

lot du prix unique 

piilk^ tie png voir d'achal [PPAi 

wu»s de uhanjM nfel 


Problemgs a resoudre 


1 5.1 Suppose* quo le taunt d'lnrtlaBon asl da 1 00% I'an on tiussie mais seulement de S% on Suisse. Seton 
Id PWt ratetrya, canrwiant evotyarail sr la mime annas Is- taux cfe change du franc suisse per rapport 
au rouble russe 7 

1M ftjutrquOa dn-on iouwent ^ 1^1 Ii.jm ecportateurs (Tun pays soutf rural quand leur mannaie a'apprOaa en 
termas r*sle par rapport au* monnates etrangiftfss mate prospfcrgni quand ieur monrwte se dGprdcie 
an terras® 'eels 1 

l M tenter. euties chases etanl igales, comment pansez-vaus qua tea change menus servants aftecteraiwit 
la taux da change rtol d’une monnsre par rapport m * monoBies itrgr»gires? 
a) Lee resident* du pays ne modHient pas i* niveau grtebai do teum rtaperoes mate y eoorotewni la 
port des biens non 4ehersg§ates par rapport bux biens echangaables 
bj Leg residents grangers ddpl&cent leur demands da tours mens arcpres au proWde biena export&s 
par la pays. 

15.4 La® grandes gu&frSS Suspended normalemenl las ectMiti£s oommarcialeH el tiranciares mtemaSio- 
nates. Dana cs® conditions, las taux da change pordefSl une grand* part de l*ur slgnlhCSftton. Une Ibis 
la gue*re ftnle, lee pays qui vBueant raiabfcr tea taux de change lixea sont confronts au pniMiM d* 
dodder un nouveau law* La PRA a souveral 4td SppIlQMd* £ ce prabtema. Inaaginez qua uaua ites 
an Grande-Bretagne te : nance ;er de l'6chiqu»r au moment 0u la premi&fe guerre mondial* vl&nl de 
ho terminer. Expliqu** common! vous Irouverlez le taux de change do sr-iivra knplique par la Pf%. 
Ppyrquoi le fanouts a la PPA sous cefte forma pourrait-il Stra une rnauvaiSd 'due? 

15.5 A la lin das ann6*S 1970, la Grand*-6retagne perarwait inopindrnient s‘enrichir. Ell© avail divatoppe 
see rassounces pilrahiras de la Mar du Nosd pendant sOS annies precedent** Of tfl ioM* hauss© des 
pri* pel rollers eo 1379-19S0 y evert sou darn am ant aocru le ravanu reel. Au ditM das araiiftS. 1980 
capendant, lea prix pelroliars B’ettritOrenl a vac te recession dconomique mondtale el la damande de 
pciticile rectrSa. 

Nous. donn-ons a-dasaous les indices du taux de changa n§®3 moysn ## te Item par rapport A 
un ensemble de monnares dtrangferes (on appalls cea ind&es les taux de ctiange reels affect^. 
Laugmantalion da I'indioe repn&sente ur»a Hppr&cS&iiGn r©*lle d* 8a livre, Casl-i-dlreun accrolaaemant 
du pri* relaiif des b«ens an Orands-SreiagnB par rappori au prix dee biena i I'dlranger mosure an 
Iwres. Line barsse de I 'mdrce oonalitue un* dOpnOcialion r*elle, 


Copyrighted m 



Pnot^msi a r$5<Xj<3ie 4&S 


Tanv de change rv*l efTccUFdc la livrc sterling ] 97ft-l9IU (1980 = 1001 


1976 

1977 

197& 

1979 

?9#0 


i m 

ises 

ISM 

6S.3 

86.5 

72,2 

81.4 

100,0 

102, e 

100,0 

92, 5 

as.e 


In dcxinfcw w** cto fw* WonMaire international Sransftqtes Fmana8t#s InternationatoB Elea aonl 
CHleuteas suf base du p-rix de la pnodjtbon iwt». appaMa dtiflawtira dp la walppr ajpvMp- 


LMissr lea indications donnees sur I'tconomie tiralanniqua pour expfcquer la tiauss* 01 la ba»su du 
i -ll u :■: de change ree- eitacir de la litre anlre 1975 fti 1984 $oy«z peftiogll&remenl aiuf m I flu roll : ■ ■; 

Wens mn ^changeable®, 

16,6 Chaqwe sememe, la Federal fi@s®rvc* pdMie le taux de croissants de roHra da manna* pendant Ift 
aemaine qui s'esl terminte dix ours auparavant (cad&ai de dix jours eat ndcessaire pour rasswnWer 
las dongles sur lea depute bancwresj Les Aconomlstea ont remarqu* quo, lorsque ca taux da 
cniiBBancB depasse lea attentes, les taux d‘inidr6t nommaux augyrwnfflrtf imrnfidiawmerfl aptas la 
pUbfeCRlmn ; ■!& dfminiyprif par eonQr® si Ids opdrataur® eoAslalant que oe taux decroisaanca eat inftirieur 
aux aHamtea. On peut dahner deux explications A oe phenomena : jl) yng ©npissanee ivnn-;l.i m 
ddpesaant lee «tiente& augment* Finhatiwv atlendi* el augments <m& iwt tes taux d'intaftt mominaux 
Suite a I'iftel de Fisher. :?.■ ufta Croissant* reonttawa ddpassant las aflantes ieit panes? aux op&rgAeurs 
que la Fed intarviendra pour rtauira I'cdfra de monrwie. prquoquant une dlmlniillon dee d6p«s eflerls 
au public par lee benques mans non un aecrcissemdnt dans I'inllalion atlendue. Gommenrl ulilisariez- 
vous les donndea du marcfie das changes pour wua ptancmoer M ces deu* hypotheses? (pouf 
tapondf®. voyaz 1‘artele de Ench-l el Frankfi cite dan® m lectures compfemeniapes^ 

1 5.7 Expliquez comment dea etasngsflwanta permanents mm l*S fenctiWS de demaMia rte% de mornaw 
d’un pays aftectent las taux de change nommaux et reals an longue periods 

1 5 JB Au ehapitre 5, nous awdri® discuta let affels eta iranslerls antra pays, comma let indemnitee de guerre 
enpoedas. A rAllemagne epebs la pressure guerre mondal* O’apri® la thtiorie ddveteppde dans le 
prteettl €ftap*1re, discutsz les mdcanismas par laaqpals un transport permanenl de la Potogw a la 
R&pubftque ccr^oye aftecrerad te tatm de ctwngn »#ei iloty/koruna an longue periods. 

15.5 En wmlinuetion du proW&me pr^c^denl, dlKUt« COafwn#nt ha transfers aiffederait an longue perinefe 
le laux Pe change nominal rmlr# fes deux monnaies. 

16.10 Un pays impose km dtaH tie douane siti 1 Ml impdrlaiions.. Comment cette imthaitnw cftartge-l-ese ie 
taux de Change rPtit A king lerme d* la monnaia du pays par rpppprt it I Stranger? Comment le laux 
de ohangs rwminai esl-il a tied 4 itgaluni®«it on loiit^'n penodtl 1 

15.11 imagstigz qua deux pays identique^ one rMuit leurs importations 4 un mime nnmau. I'un pair dee drolls 
de douane, 1‘atftie par das quotes Enstrfe. les deux pays ennejjisbfcnl dee accraisaBments unHormas 
ideniiques de feure dtipenseB mtanBunes, OaruIsquBl dBadetntcad. cel eccriMsement des tUporses 
prcnroquera-t-il la plus forte appreciation itaelle de la monnsie 1 

15.1? ExpOqusz: comment le taux de change dollaj/euro esl attacta (tautes (minis chOHS Agales) par des 
changsmenls permanents dpns fe lain altenchi d* doprOcialidP rdsllo du dollar par rapporl a I'aum. 

16.13 Poovez-voua tiauwBr un Auanement qpi porlwait k la hauSS* le taux d'intanftl nominal d'un pays at 
appraderalt slmullanemenl SB monnafe dan* un morale de peix parfailemenl texifcfcs. ? 

1 5.1 4 SuppoBBZ que le laux d'inlMt ta® 1 altendu eat aux Etats-Unis de 9% par an- at an Europe de 3%». Que 
dwM arriwr au taux da cU tinge rSei dollar/eurD pendart I'annea qui vsenl ? 
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1S.1I SuppuEez un models & prix ngides sr cay rle periods. La rec jclion ds I ohre de munr aie y auorr ?nte Is 

laun nominal d'lrUMft sl apprftctota mwmai* (chapltra 14|. Qu'a«iv#-t'ilau tou>: cranttrAt r*©aati«rtdu f 
Expliquftz pdurrpaai le rnOuvwnent dans la laux tfe change r$el qui s'ensuil saliefaiit la condilion de 
perdt (jMeng? 

K,H D»sculez i® texts suwam® . *iorsqu© un cnangement du tarn* d'lniGuftf dans tin pays est eausA par yn» 
augmentation du taus: d'inSerSt j$hI attends, a marinate nationals s'afjpricie. Ouand le chajngement 
©si causd pa? yne ©gQmentateon dans I'lnflaHon atnendue. la monnw se sS£®r&ei®w. 

15.1? La dih^ence ©nine te lawn -d'intgfAt no™ nai et le taux d'anftahcm en cduns set aouvani appeftpe i‘ini£r$i 
j$el ftepust (en opposition avse rmtArSl fiel ©k ante ou atlsndu) La ligur# 15.2 rrwnlre qua, de 1975 
A 1080, le la.,* Sul gererale™ent paaitif eft Suisse tandia quit etait nAgald aux Elate- Unis. Supposes 
quftiss indMdus aiArtAtAotpabfiftsde pNfcyoir cooectemant uni laiio© dans lesdeux pandantca® 

annses. Co-menl esl "■eriez-VDue la force do defer par rapport au franc; suisse sur le marc he dea 
chang® wm 1976 ®1 1980 7 D'iptes vous„ qu'ASMl iifwv'A au taux ds cfcang© Oollaf.lranc suIsm an 
1961 -1 §B2 ? Contrdlez vote imparts© an examinant ITiistoire das Ibuk de change (vqyBZ par esei^pla 
■as publications du Ponds Monfrlaxra imefnational, -Slafiaffijiues tinmcnm . 
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Annexe au cha pitre 15 


L'effet de Fisher, 1 9 faux dint© ret ©t le taux d© change 
dans le cadre de I’approche monetaire a prix flexible^ 


L' upproche iiu-nei.iire 'its i.m:\ de change, qwi suppose que les pnx. des bien* son! part'aitement 
flexible*, implique que la nn sun-re (Tun pays se depulitie lunque ses tuux (Tintirel iiugmenlenl du 
Jrul que 1'influLion future atteuduc devienl plus die vee . Cette annexe doiuie une analyse dcu.iMcc de 
ce restillaL important. 

CVmsidifrans i nouveau le tail’s, dc change dollar/curo ct supposnn*. quo l.i reserve Fed d rale 
augmente It luux de cmissamce futur de la croi nkuhcc de L'offie de moniuue iiux LlaLs-Uitii de 
An. 

La figure ISA l nutit km it j I le ditugramw qui nous pemttfln* 'de (Mtkvtt ft La Irsuee to rcp*in*c de* 
diver* marches ft. e* ctuuigeilWiit. 

Dsiiis le qiNidranl droit mifewvr du gniphiqiie, mno nSpr«jhiils flmWD deseripimn htfhinwlk de 
Itiquilibre trifle rnairclk umimain de limopniiiie II montrtj qii'^ViUtr I'uggnteiHalion de tocrii-^.Mkv 
iDDKftllB k Unix tL'ini^l wmittid Mir k iW&ar cm & fi[ (point 1 1 . I Vrl.-i tie Fisher nnu* Jit 
que eette augmentation Ait (Urns Ic raws futur tie croi usance mondial nc an* Fiats- Unis augmented, 
unites -m.iiil s chose* cgales, le tans d'inltftel nominal sur le dollar a i'^ ■ + An (point 21- 

Corn UK' ofl k voil sur to figure. Itongmcniatinr dans 1c taux d'inUirct nominal du dollar n6du.il la 
denuutde de munnuie el implique par consequent, pour dcs ru isons d' rqu i I ibre. line biiLsse dan* L'otlie 
nSdk de niLHiruie. Muis le stock nominal de monnuic rcsie inehangi? & court remne puree que e'est 
Keulemenl te tans futur de cmissancede I' nitre amtfricaine de monnaiequi a augmenk. CJnj'unTve-l-il 
done "i Llanl dorane que I'olfne nommule de monruiie M\>$ Ml sncharjrte. e'esl ki tonuss-t? Jlj niveau 
de* prix de / J ^ s a /^- s qui pfuvuque In nSdutlion neecwiire dun's It* i v . n ■■-. ■- rdelks iliflcnw* rms 
Luus-Um*. La flex ibi Lite supposik de* prix pemtci cette hau*^e ds r s’opdrer nfine en uutine p^rkxk- 

Four voi r la reports* du taux de change, nous devon s nun* Cuonier vers le quadrant i nferkrur gauche - 
L'apprwhe rrumeUiire suppose la puril^ de ptumdr d'achal et imptiqut eeci coiqmc sygnterue 
(NuhJi* qye par k* prix eump^en* resicnr eonsianls), le taux de change dollar/citm 

tkilr tuigmeruerCstMl ure d^prfcistiMidu dollar). Lc quadrant gauche irftfrieurdc la figure ISA I dccrit 
gjaphiqucnient to relation intpilqucc csrtre lie* encaisse* roelle* JtHerues uux litats-l’nis. Afus/JVii 
ct le taux de change. pour line (litre de monnuie naminaie inrhitnp^e aux Etats-Lnis a un 

niveau -de pnx inchiinge «n liurope. Ulilisml la Pf h A.. nogs pouvmn tk'Hie I'^quatLiiri du ^tuphe fqiii 
e*( une hvfwrlwlt dduroiii*«filiil ujhh to forme i 


= H's/fle = 


1 


Lonque les prix dc*- Wbiis Hint iHirfaitemcnt flexible^, k diagrummc rtc I’dquilihre sut le manehd 
inontStaire rums ilhuilTU tkwX efl«lx d'Uft accroissemcnr. Ait, dans Ic laux Fulur dc enoissanre de 
Jkilfft dc imhihk quv Hl.ais-Knis.Ce ehungemens ii) augments le laux d'inttfrel sur le dolliude U y 
H + Att. cn currespondanw avec I'effci de Fisher. «i (Lij pnovoque une hausse du niveau 

dc- prix .ii \ Llats-Llnis Je Pk*^ L‘ ^quiltbre du uuirclie ssiontkaire is dtSp^uet* eil euil*tSqil(;ih;ii 
du point I au point 2. (D* Ini L que .t'ug, ne chynge pus imm^diatement. 1‘offrc rdelle de liuncniiiic 
aux. Etats-Uris tombe Q. v S . mettant I'oHiv* nfclle de monnuie en corresptmdance river hi 

■ ic iv. 1 1 ' ih de niumiiue plu* EtMc}. Lu i i i PTA, dans. It- quadrant sud-ouesa, numtre que Ic niveau 
itos prix same dc F f y 1 /^ s , dcmanckuiL une depreciation du dollar par rapport a I' euro [le taux de 
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Figure 1EA.1 Ccfnmsnt una anpentalNm d* 1* croJasa-nco mwrtrtnire aux 
Etatt-Unla affecto ft* taux d'lnlirft tur t& rtallar at to taux da 
Change .doliir-euro teraqu# lef prll des bi*®n® *ont flexible*. 


chwgr dol lar/e urv miieiimi-lc dc Jij . £ i E { , $ j. Sur It diugriimme dv manhtf lies changes. (qjuttdrunl 

■HiftJ-eM).. te((e ikprfciutwm. -.In (lullitr .k'iii:iif ink ■ Il'| ' I. il i rir i'il il.i I'i'iiil I' a ii. 1 1- ■■! r.i ,V. I. ,l- 

dnllar sc ekpnklc malgrc unc augmentation dans fif s pure epic raccentuaiion da attentes d'unc 
dtpn£cLiUion du dollar dans I'avcnir pu rapport a I'euro provuque un dcplatcmenl vcts retdem-ur 
tk Ij fourk ineMimnl le rcndemen ulltndu du dollar sur les depths en turns. 

C enc Ajuatiiffl montre que l.i haissc dari'% I'offrt recllc dc mnniuit asis Ftuis-Uuis, dc Mtsf ^Vs 
i M\\s; l\ix‘ Ml ii>'»OCptfc A line tkSpnkiulion du dollur diuls tuquell? It* faux de dung? nominal 

Ll-'r^ir.Vu-'ni ;i i.l' i:k- n k- i.lti .. ^ i {-. J ,£. 

La ligne . 1 45' duns It quadrant sup^ricur guucht vous ptnncl ck reporter It duuigemenl dc Laux 
ik change Jnnn^ dans. If ^uadranl inldrurur gauche Mir 1 ‘jisc vertical du -quadrant supdneur Jp.nl 

I- e qihMimu.1 MLptfricur dmii ciwtiicm mure wpcdytmtaihin hafouklk ik r^uilihre *v ( k rnuivhd des 
charges. 

Vchik puuvez .iriKi voir que la depreciation du dollar par rapport !i I' euro ed .l-.sis.av .1 un 
1 1 ■ 1 : 1 1 1 1 1 L - 1 r. sur Ic i naif he ik 1 . . Iimv'is .If I'lSquiliim: clu punl L" an pnnl 1 ' >. Ijj nmnlTis pnurijiMii 

II- dollar se depnfeie maLgic la hausne dans Ry la raison cn cst ur displacement vers IVmdricurdc k 
nniTtie ddrr»issiin(e dmtnunt k faux * rendcmcnl attendi* cn dollur* Mir des. ddpots en euros. Mai*. 
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pnurquni aett*; courhcsedtfplace-t-elle vers reitirieur? I x. fait que I’on attend une croissant* future 
mon&aire plus £levrfe implique que la difprifciation attend tie du dollar par rapport a I 'euro sc fera 
plus napidement : il os requite sine plus gramle actractivitc dcs depots en euros. Cent ce changement 
dans les attenles qui conduit en meme temps £t une augmentation du tiun nominal d’ inttret stir le 
dollar el j line depreciation du dollar sur le mua'h^ ties changes. 

Cl! rtSsumtiv non* nc jJtmwiBiv prcdlnc comment In hstisscdu tans, d'int^rCt sur le dollar afTectcra le 
taux de change du dollar sans *avoir ptwrqmi L- taux nominal d’mttfrtt a augments. Pans, on modile 
£ prist flexible dans lequel le tan* nominal d’inlifret augmente dsns un pays pare* qu’on s' ai tend j 
une emissanee future de I'olfit de mnnnaic plus, forte, la ntionnaie tnldrieure ttc dtfpreeiera, an lieu 
ik s'uppreder, en raison de I'ollenle d'une diJpiiciatior plus rapid? dans J'uvenir. 
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La production et le taux de 
change en courte periode 


En septembre l992 h le Rqjrautne-Uni laissa la livrc sterling sc ddprccicr sur le marchtf 
cks changes. Les exportations netles du pays sc redrc^ercnl cn consequence ct le pays 
put soitir de *a recession sans tiaussc inftalionnistc. Sin am plus lard, les pays dc I’Asic 
de CEst laiss&ncnl ausst leur monnaic sc dcprccicr rnais ccla les condutain & la plus severe 
i&csaiott dc I'upres-yueire en miss temps qu’A une fone inflation. Comment peui-on 
expiiquer ties experiences aussi diffr*rentes? Ce dmpirre nous aidera. j eomprendre les 
facte urs complexes qui provoqucnl dcs mod ilical ions dans les productions, j'lnllai ion cl Ic 
(aux dc change cn compliant Ic mtHifelc macrt>d€onornk|juc dlabon£ dans les deux derniers 
chapLlnr*. 

IjCS ehapilres 14 et I fl onl expliquc les liens entre les Unix tie change, tes taux cl'inlerel 
el les niveaux de prix mais onl toujours suppose que le niveau de production euit donne . 
C;i c Imputes e* pi i quern done seulrmcnl de mantere pari idle comment les ch ungcinents 
■nacro^conomiquesalTecient une economic ouvecte : en efTet, les £vdnements modifiam les 
taux de change, les taux d'inttfnetel Les miveaux de prix peuvent aussi affecterla production. 
Nous compldlons maintcnanl Tanalysc cn examlnanl comment la production ct le laux dc 
change sont d^terminds cn courte pdriodc. 

Nous combincrorts cc que nous avoirs deja appris sur les marches dcs aclifs et Ic 
cornponcment | long terme des taux dc charge avqc un nouvcl d lament : cclui-ci cst une 
ihdoric niontracit comment le mamW des pmduits rducii aim. eburtgemenls. de demande 
lorsque les prix soul lents ft s' aj Lister. Comme nous Tavons vu au ctiapitre 14. des facte urs 
institution nets, com me lex contra I s nomlnaux a long lerme, peuvent faite cn sorte que Les 
prix den products sonl neliitivemenl peu flex ibles cu s'ajuslent avee Icnk-ur. En comhinani 
un modclc & enuri lerme du marehtf dcs products avee nos modules du inarch^ de* changes 
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d dc U monnaie I marches dcs. acfiis). nous ewistniirons un modclc qui cxpliquc toules 
les variables macrndeimomiqiics importanldS d‘imc ifcoinwme iniverle. Ijc module |t long 

tome des ui«ix de change. expose uu ehapitre pngc&iern, fowuh 1c cadre qne les op^raieurs 
hut ic-s maivWx des aetifs utiliscnt pour former lews aiieotw quant aux laux de change 
future 

Les changcmcnts* de production peuvem eloigner une tSconomie du pletn ernploi ; Os 
peuvent aussi etre couples avet* des oscillations dans la balance commerciale et: La balance 
couranie. Lcs liens ciitnc la production el Lcs autres variables macroCeonorniqucs sont par 
consequent d‘un grand inttJnct pour les d&ideurs cn matierc fconomique. Nous uttliserons 
It ™lile cl abort danxec chupitrc pour examiner comment lcs instruments dc politique 
rnuenrikonomique ufTcelent ] 'Economic cl comment ees instruments, peuvent etre utilises 
ptmr irjh.Hcr le pie in emploL, 


1 6.1 Determinants de la demands global© dam une economio 
ouverte 

Pour analyser comment la production est ddlcrmintfc a court terme Sorsquc les prix dcs 
ptxiduils rtc font pas flexible^. nous inircduisons le concept tie demand* globnle pour 
La production (Tun pays. La demande globale cst le monlant dc* biens el services d’un 
puvs que les manages et entrepot's S travers le nrrmde dcmandenl. Riaclemrnl i'ommc la 
pniduLtion li'urt hieo et service individual depend pour une part de la demande. de rnftne 
to production glubalc cn eourtc periode d’un pays depend de la demand* global* pour scs 
prwluiis, Si longue p^riode, r&onrimie tst fpar definition) au niveau dt plcin tmploi; 
la pHMjuction depend seulcment de 1’otTre inuErieunr de faeteurs de production, eoninse le 
iruviiil el Ic capital. Ainsi qut nous le vtmins sepe iuJu 1 1 1 . ois faetcursde pnuductMifl peuveni 
Eire sur-emp]oy£s uu snux-employEs en courte pdriode suiie ay fait que Les dtf placements 
dans bi demande globule n’uftL pas encore exeretf l’entiSreitf de leurs effets I long tenne 
stir les prix. 

All ebapiUc 1 2. ihius uvimf v u que la production d’ une tkorUuttie pouvail ilne suhdivistfe 
entre les quutre principaux types de ddpenses qui engendneriE le revenu national : la 
consonunation. l imestisscmerl, Im achats publics et la balance couranie. Dc maniCre 
corrcspondantc. la demande globule pour la production d’unc economic ouverte eri epile 
j la somnie de la demande de corLsnnmtation iC'K de 8a demande d'imestissement {/), 
de la demande du gouveniement ((!) et de La demande neile d’expoftaiion. e’est-i-dire de 
la balance couranie (CA). Oiacune de ces compowintcs depend tie faeteurs divers. Dans 
cene section, nous examimm les faeteurs qui detemiinem la demande de consummation 
et la balance couranie. Nous disculerons Ea demande du gouvemcment plus loin dans 1c 
ehapiire quand nous examinerons les effets de la politique budgetairet pour r instant, nous 
supposonsque G estdonnt. Pour ev iter tie compliqucr Ic modde. nous supposwis aussi que 
la demande d'mvcstissemcnt ert donrwJe. Lcs determinants de 6a demande d ‘i nvcsbsscmcni. 
scut inwrpor^s dwis Ic iwxlilc a 3 'annexe 3 dc cc chupiine. 


16 . 1. 1 L&s determinants dte la demande de comommalkm 


Dans ee ehapitne, nous eomiderons que le rnontant que les residents d’un pays dsisiferit 
eonsoinmer depend du revenu dLsponiblc, Y' 1 . (e’est-i-dirr Ic revemi national moins lcs 
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Lixc, Y - T>. ] K ", Y et T wjni tous mesun*s en ternies d’ unites de praduciion interieure). 
Avec cette hypothcsc. le niveau de consommalion soubail^ peut ctrc cent eomme une 
function du revenu disponible ■ 

C = COT' 1 ). 

C'onmif chaque con&ommalcur demand? nalurellcmcni plus dc biens el sen- ices lom^ne 
son revenu r^cl augmemte, nous devons nous attendee bee que la eonsommalion saccroitte 
lorsquc le revenu disponiblcs'accroil, 

Ainsi la demands deconsommalionei le revenu disponihle vain lies de iruinifcre positive. 
Cependani, lorsque le revenu disponlble s’ac croft, la dc rrumdc dc consommation s'accroitia 
genera Icmcnl dans une moindre mevintt pancc qu'unc pan du revenu e*i £patgntfc, 

I 

16. J.2 Les determinants de la balance co urante 

La balance coumnte, tkiiute comme la dem&nde pour les e\poitilioo& d’un p^ys morns 
sh demande d'importations depend de dee*, facieurs primripdux ; le mux de change rM dc 
tu monnaie njiionak pur rapport i la inomuie elruui'ure (c'ejl-ik-diK te prix d'un panic? 
repnfseniiilif de dispenses dmangiSffis en lemves de parnerg de dtfpemes; domestiiqnes) ei le 
revenu disponible. {En reality la balance eourante d’un pays depend dc nombreux autnes 
faeieurs nun rue le niveau des d^penses u I" Stranger mats, pour 1’ instant, nous consideroris 
ces aulrcs t'aetcur* comme constant) 3 . 

Nous exprimons la balance eourame d'un pays comme etant une foncllon du iaux de 
change red de sa monnatc, q - EP*/F cl du revenu domes! ique disponible. Y d r sort : 

CA.CA (^r-r*) 

Kappclons. suilc an chapilrc precedent, que les prix. en monnaic nationalc. dc paniers 
rcprdscnlatifs de depends y I' 4 burger « dans 1c pays son! fcspcCtrrtdHnt EP' cl P, oil E 
(lc Eaux dc change nOlttipiil) cK le prix dc la monnaic ^Erangtre dans la monnaic nationalc, 
P* csL le niveau den prix ii 1' cLranger eL PesE le niveau den prix duns lc pays. Lc Laux dc 
change riei, y„ est delini comme le prtx d’un panier de biens ii 1'dcranger en tenues du 
panic i' dc biens dans lc pays ct est par consequent exprimg par EP' fP. Si, par exerrtpk, le 
panier dc biens cl services reprcHcntailfvaui en Europe 40€ (P"J, si lc punier rcpufscnuitif 
van aux Flats- Unis 50$ {P)cl lc faux de change dollar/curo esi dc 1,10 par euro (/?). le 
prix du panier de biens el services en Europe en cemaes de panien. anufricains est donn£ 
par 

EP" _ (1, l0$/€) x (J0€ /panier curopicn) 

P {50$/ panier arncricain) 

- 0. panier atiRiricain/panier europeen. 


1 Un moilikf pun ccmpM onnsi.Trrr-^ri qf ^ ylnw F^tvm pumnn» la rtchawa r^vBe ntlrlnNK ifirMtfil n6*l. afiwSanl 

lis plan* Uu £CeiaiMrtnV«Hin. Uanoecn) 2 ft Cft thipilnf Imra It* fcfnvjlsafln dnnnfrc ti ft la mriir)«'joni>Ti<|iJth 

du oonaommsCeur. qul eian la base de la tfacuMttin Ian# au mats tie 7. 
a *u ctiapHre is. nous eiudienors un model# a den»; pav^ qu tarn cvrpi# de la mama's doni es Bv6n#menls 
darn I'ftranc™ tfun p^ys aflbetam la prcduct™ fllrnpgrm cl rto Ira mwuira doit ms cHangpm#nl* dans la 
p^oducwn slranjjars ra^diSSSnl j Is^r lour i.jr I'economie du premier pey5 tomrns la note precede n«' la tall 
ebssrv*/. nous ignoron? un oirtain ncmtjro- do tadwirs Iwnrnw I* mwwa de rac**S55« et iw dUA d'aitftrftl) qix 
#ti#ci#et ia donsdovnfiDon ao rmftm# litre qu# le revenu deponbl#. Comme une cedame pad de lout cdaixi«ment 
dc ccniiD'irnnhan sa Irajdurl dans los impcrlalKHis, om, dftlsrrninanili de la oensammattan quo nous nvors nans 
owibribudrm nus-y A dfturrYiiner la balance aouranu. En accord avac la conveniinn du chaptir# 12, ncua igmrnis 
egaMment las Iransterte unila4waij>: dans ('analyse de ia Paisnce courante. 
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Figure 1 6.3 Effet sur la production d'une depreciation de la monnaie lorsque 
les prix de production sont r»e6. L lr w agpmenr.af/L.vr dit Hsu* de. change de. 
t’ 1 £ E ? (cu cteprtcmmn &e is fltaej augmer.te ta demands ftedefe (E l ) & la 
pfdtotMfi ft' 2 ), toutes *m$ etom &&& pwa&m* 


les produiis domestiques est maintenanl plus clevc-c. La production. augments de V 1 i Y 2 
Ju fait que les finnes sc trouvent confronlces avec une demands excddentairc aux niveaux 
mitiaux dc production. 

Etien que nous ayons consider^ reflet d un changemenl dans E avec P et P m 
tmu constants, on pcut passer dircclcmenl a I' analyse de E’effet sur Ea production de 
chaugcmcnis dans P ou P* . Tout* hawse dans k ta ta de change red EP* fPfqu file soit 
due a ime augmentation de E, une augmenlatiim de P* au line haisxe de P J pmvoquera 
cm deplacemcnt vers fc hum de hi function de demand? ghtbtde rr ime expansion de 
fa production, touUi attires chores e gales. (line haussc de P"\ par cxcmplc, a des 
diet 1 , quulltulils idenliqucs & ecus d'une hauvie de J?). Semhlahle merit. Unite diminution 
dans EP' f P. quelle qu'en soit la cause, furir hid. is c de E r i me baisse de P* ou tine 
augmentation de P) pmvoquera me contraction de la production* unites auires chose* 
e gates. (Par cxcmple . un accroissemcnt de P , avec E et P” malntenus constants, rend les 
produits domcsliqucsplus coutcux par rapport aux products ctrangers. diminuc la demandc 
globalc pour La production inlcncure el provoque une diminution de la production.) 


16.4.2 Derivation de fa courte DD 

Si nous suppusons que P et P* son! fixes en coate period? , la depreciation de La monnaie 
nationals thausse de E} csl ansoeicfe a une augmentation de la production interieunc. 
Y tandis qu'unc appreciation (Iminse de E) chi assoc ice a Line diminution de V, Cetle 
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association met i noire dispOMlicw unc de* deux relations entnc Eel V qni sunt mkexsaires 
pour ddcrinc le compretcment ;l court leidK d'une ©continue olivette. 

Nous rcprdscnlons gelle relation pur la couHk DD telle montne toutes les combinaisuns 
de production el dc taux de change pour lesquelles le marche des produits attcinl son 
©quilibre de comic periiHle, avec la demand? global© ©gale £ i'olfrc globule. 

La figure ] 6.4 montre comment on pent deliver la combe />/) qui relic F. ei V lorsque 
I’ ei i’* jium fixis. La partie supdricurc de la figure reproebu k r&ubtal de la figure 163 
{une depreciation de la monnaie national© dcplace la fonciirni de demand© global© vers, le 
ha tit, provoquant unc augmentation de production). Dans la partie inf©rieune de la figure, 
ia couite DD ckdinl la relation qui en requite ©nire be taux de change et la production 
tpouf F el P* lciJux njrtstanoi). Le point 1 star la coufbc DD represents Is niveau de 
production Y l uuque] La demand© global© ©|alc 1‘offrc globule lorsque Ic laux de change 
cst I:"*. Llned©pr©c union de La monnaie a £ • conduit i un plus hunt niveau de pnadudimi 
Y 1 eu Ltmfunnitd avec la parti© sup^ricurc dc la figure : sela permet dc Itvaliser le point 
2 sor 3a courbe DD. 


16,4,3 Factaurs qui dapiocent Jb courts DD 

Divers factcur* affcclcnr la position dc La courbe /J£J: Les niveau x. de la depense 
guuvemementak, des raxes el de I’investissementi les niveaux dc prix inkricuni ci 
Arrangers,; ks variations dans le comportemenl dies consommatcuni nahonaux; et la 
demande ©[rangfcnc pour la production mlcrieure Pour comprendre les efTets de 
changements dans css factcur*. nous devonn ©tudkr comment la courbe DD w ddplace 
quand ibsc nuxlrlieiii 

1 . Un fhan^emeat darts Ci 

La tigure 16.5 monlrc )cs effete sur DD d une biauvsc des dlpenses pubiiques, G. Avant 
I’accroissemcnt de G, la ceurbc DD cx( D i D t dans la partie mffrieure de la figure. 
Ainsis qu’ll est monert! dans la panic suptfricure. Is tau* de change V.' 1 conduit i Line 
production rfequilibre > 1 pourec niveau initial de la demands gouvemememale : ainsi 
le point I ©si un point sur D D l . 

Uitaccfoissemerit de G provoquc.dans La paitic supcricutede la figure, un rekvemem 
de la courbc de demands global©. Tnuicx aunrcs chose* ©gales, lu production s'accnni. 
Lc point 2 dans la partie i nfdiieure de hi figure montre le niveau plus ©lev© de production 
Y 2 rtuquel ia demande et I'ofTre gksbales sont mainlcnani ©gales pour Ic taws dc change 
inchange dc E*\ Lc point 2 est sur la nouveik court* D/>* suit D 2 D 2 . 

Pour tout niveau du tana, de change, le niveau de production pour Icqucl T off re ei la 
demande globules sunt ©gales est plus ©lev© aprbs 1 ‘accroi ssement dans G. Ccci impliquc 
qu^jm nrrm«.vflieflt dam G pntvttque un defdacemeat de DD vers lu titvile, eurnm? 
irt<>ntr« ,r«r la figure 16 . 3 - Semhhtblt-menl, une btlitm • duns G ptinHkfM kH deplui'ffWIlt 
de DD vers la vauehe. 

La m©thodc ct 3a manifcrc de raiwnner que nous venons d’utiLiser pour ©ludier 
comment un accroisssment dan^ (i deplace la courbe DD peuvent 6tre utilisdes dans 
toys ks cm qui suiveni. Nuux nous bortioni d£s bors & dormer une brlve tynthesc dcs 
r©vuliats, vousi laj^ani Le soin de proc&ler it unc analyse plus dciasIWc aw moycu dc 
graphiques similaires & ccux dc la figure 16.5. 

2. (Ja rhanftemenl dans T 

Lcs taxes. T. affcetcnl la demande glohwle en Lhangeam le revenu disponible, et aittsi 
lu canxummatian. pour tuwt niveau de Y. II i’ensuit qu'une augmentalion dcs taxes 
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Figure 16,5 La demands publique et la position dE la courUS DD. Dne Jugr'ien- 
tatjon cfe Eg demand? pubtiQue dsC ] If*’ 2 augmente la prodmnm pour (outnwwu 
du iaux d* dongs. Le efia vgermti depwe par anadquent DO ie r e la Qmie 


gapehe. SemMahLenient. une diminution dans T pnovoquc uti dfplapcrnenl Jc DD vtra 
La droile. 
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3. Un rfiUftKL'matff itunx 1 

Un accnoisscmcnt duns la demand? d'inveslLssenient a le mime etTei qu’un 
acctoisscmcrU dans G ; la courbc dc dcmandc globule sc ddplacc vers le haut cl DD se 
deplete veis la slToitc, EJnc dirr.mwfion dans la dcmandc d'iTivcstisscmcni deplaec DD 
ve rs I a piiLBulac . 

4. Uh chart ^emeri! duns P 

Ltanl donnds E el P\ un aeeroissenient Jans P rend les produits domestiques 
nclalivemciu eouteux par rapport aux produils Grangers et diminue la demande nette 
deportations. La court* DD sc dcplaoc vers la gauche avoc la diminution dc la 
dcmandc globule. Uric baissc duns P rend les produils domes! iques. mcilleur marehe et 
provoque un emplacement vers lu droilc dc DD, 

5 . Un ckw^emem dans P f 

Btani d wines E et R unc uugmcniution dans P" rend les produils cl services ccrangers 
retativeroen! plus coulcux. La dcmandc globule pour la production domeslLquc augmente 
done cl W/J se d^pliRc vers ladnuitc. SemblableiiKnil. unt“ baivse dans P" prtwixjue un 
displacement dc DD vers la gauche. 

ft. {In clumgement dans in fane turn iie amsmnnmSian 

Suppose? que les residents d‘un pays sc decident MTudaincmcnt a consommer plus et a 
efHitprk i rooins pour toui niveau de revenu di sptHiihle. Si i’acunjiiiseiiierit des expenses 
dc CDnsornmalkjn n’esi pas eomsaerd? enli^remenL a des Importations en provenance de 
I’dtranger, la demand? globule pour la pniduaiun domestique augment* et la combe 
de demand? globule se deplact vers le haul jfcjur U»ul ni veau doflrit du dm ik change 
E. Ceri Lmplique un depliictmeni vers la droite dc lu court* DD. Line diminution 
auiommie dc la coiisoniiJiyikirt {si cllc n'esi pas due entifcrenieni I unc buissc ik la 
demande Cimpitruiiinn} deplane DI) vers la gauche. 

1 . Un depfacemcAJ dc ftt demand* mirr let biert.y eirunffen cl les biem tlviricyliqucx 
Suppose/ qu’tl a + y a pas de chungcmcrit dans la t'onction dc comommation dans un 
pays mais que Jcs rcsi denis domcsliqucs et Grangers sc decidcnt lout a coup it eonsacrcr 
une pi les grande paitie de ieurs dispenses a ties hiens el services produils dans ee 
pays. Si le revenu disponible intfrieur ei le taux de change rdel resient les m£mes, oe 
deplaeeiBCRi dams la demand? tmelkav la balance couranie en relevant les exportations 
et err di minuanl Iqrt importations. I .a aiiirlv de dcmandc globalc sc dcpliicc vers le httUt 
ei DD grlisse en conse-queiiLe vers la droite. Le ii^ine raisunnemetu monire que, si. 
la demand* mondial* s* dtftourne des biens d'un pays pour s’orienter vers les biens 
^trangefs, cela provoque un glissement de DD vers la gauche. 

Vi»us ave/ pem-ftre remarqu^f qu'une regie tres simple permel de pnJdire Its eB'ets sur 
DD dc chacunc des pertuitoaltons que nous venons dc disculcr ; tome pertarbtmm qui 
aui’mettre hi di-mtinde tfhdkile (^>nt in production i me nett re de place hi iwnrbt DD ven ha 
dmiif; h>utf p^rturhiitum qtti diminue la d&nmtd* gtohaic [mar la pntdueimn inierieuir 
depkwe In rtturhe DD vent in gauche. 


1 6.S l &quilibre du iHdrehi d©s actifs en court# p#riod# ; 
tel courbe AA 

Nous avons derive le premier elemenl de ['analyse qui nous permit de determiner a 
court tenre Ic taux dc change et Ic revenu national, ii savoir la relation entre le laux dc 


ipvriqht 


iterial 
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change e| la productio n comp at i hie ave-c I "egal i te de I 'ctfFrc cE Jr In demande glabalcs . C el Ec 
relation est uiMiiiitic duns hi combe DD : die rnontre ions les niveaux Ji taux de change 
ci dc production quj oonduisent h L'^tiuilLbre L-m count: ptJriode sur le marc Ini des pmduits. 
L’ommc nous Paeons note au debut dc la section prdcedcnic, ecpendjnt, bequiUbrc de 
I 1 Economic dims son ensemble rcquicn I'lSquilibic nur les miichds dcs aClift aussii bicn 
que sur le maichd ties pnxJuilsel it n’y a pus dr raisons giMndes pour lesquelle*. des jn fines 
Mir la enurhe OD tlcvraienl eunduirc de ce fait a 1‘dqutlihne sur lex marches des aetifs. 

Pour completer la description de I'equilibrc a conn terme, nous devote done introduiiic 
un second element pour assurer que le taux dc change et le niveau etc production compatibles 
avec I'dqui libra stir Ic rrwrehd des prodults stint uussl compatibles aver I'^quilibrc sur les 
marches des setifs Les combimuxons dc taux dc change ei dc production compatibles as ee 
I'dqullibrc sur lex marches des aclifs cunslilurnL hi ctmrhc A.4, 


16.5, S La production, ie taux do change et t'equilfbre sur !es marches 
des actifs 

Au clupiine 13, nous avons etudie la condition dc purlte d'cnieret : scion celle-ci, le 
irwrchd tics changes est settlement cn i^quilihre si les taux de rettdemenl attendus sur Les 
avoirs en monnaie natiotule cl cn monnaie ctrangcrc sontdgiux. Au ehapiire 15, nous avons 
apprix comment les taux J'mtorct, qui inlcrvienncnt dans la relation dc paritb d'inlencl, 
stint d^lerminifs par r^galit^ cnlre Toffrc rdclle cl la demande rdelle dc mtmnuic sur les 
marches naliunaux de la monnaie, lei. ntms combi non s ees conditions d'iSqui libra sur les 
marches des atlifs pour voir comment le taux de change et la production dtiivent etre lids 
erttraeux quand les marches des actifs sont simullan^ment en dquilibne- Com roe on rnel iei 
I" accent sur j'dco nonlie interieure d’un pays, le taux d'interet elmnger esl suppose donne. 

Pour tin taux dc change fulur atlcndu a un niveau donne! par E f , la condition de panic 
d‘i runnel decrivanl Teqijilibre sur le niaicbd des change h esl 1'dqualion 1 13.2) : 


11 = ir + 



ou II esl le Laux d'int^i^l sur les depot h en monnaie naLioilale, et R* esl le taux d'i turret 
sur les iJcpbts cn montiaie dlrangCrc. Au chapitrc 14, nous avons vu que le taux d'ititeivt 
int^rieur saiist'aisant la condiltott de pariie d'inieret doit aussi rendre ^gales 3'ott're neelle 
dc monnaie natiomilc (M* fP) ct la demundc globalc rccllc dc monnaie : 

M* 

= Uli, Y), 

Vous vous rappe Here/ que lademandeglohalc rietlede monnaie L(R. >' ) augments (orMptc 
I e laux d‘ i ntif net ilimi n ue : en e ffel , gne di mimil ion dans R fail haisser 1 'atl rail des steti fs non 
mondlaires pwteura d'intdnfit* (InvenAnenl, une augmentation Ju taux d'inidrei diininue 
ta demande d'encauaes mon^tancs njcllcsj Un accroissement dc la production rfelle 
augmenie la tlerruioile n6elle tie monnaie en augmenlant le volume des transaelioriH en 
monnaie que les gens doivenl ext^culcr lei une buisse de la production ruelle niduit la 
demande redle dc monnaie cn dlminuanl les besoms de transaction). 

Nous rccomoiis mainiemiani aux auiikgraphiqtiesddvelopp^saucbapiire Idpogrdtudler 
Les modifications du taux dc change qui doicemaceompagner Les varLalionsde laproduciion 
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Figure 1S.fi La production et le taux ds change dans 1'equilibre do marche 

dea actri s . Ajur qv$ Jtea ties acids imaxne dm cftanpes i?r maachi m & 

iTWfcrarsi mm! m 6qi4bn, uw cKjgnwitetw ds la ptotiuctkx 1 dal toutei autres 
ctiosss agates, eirre ffKonTpagtg^s cfuw appreciation tie ta momste. 


de mynicn; telle qut ks ffltrcbds [Its SttifS reslenl en ^LILillibcne. La ligure 16.6 mnnliu k 
Unix d‘in.idrel in lent ur el le laux de change d’dquilibfe qiii soil! usjwH.itfs. u un niveau tie 
production Y l , frant Jonties, uise offre nominate, M\ un niveau dies- prix iriterieurs, P, 
un niveau du laux d'inlerel Granger, it'. et une valeur du taux de change Eli L ur attends 
E*. Dans la partic inlcricunc dc la figure. nous voyons qu'imc unc production rccllc a 
Y 1 et unc uff re tk nttmnajc a M M fP , Ic laux d'indfnet R l equilibre k mrodk national 
de k momfc (point I ) landis que le i:llix ile dunfC E l dquilihre le m«chd des changes 
I point 1 ). Le laux ck change /■.’ 1 dquilibre k marc lid lLl’s changes parce qu'i] rend dga.1 a 


C opy ri g hied m ateri al 


16.5 L'BquMxB du rttCrrefrS det QCt/fS 90 COultQ pModa . la COUltw AA SO? 


! 



R ] le taun de rendemenl Uteodu sur Le& dtfpols cn monnaic ciningerc. mcsunc en, tcrmc* 
de monnujc nalionaiq. 

tine augmentation dc production dc V' 1 It K* augmcute 3a dcmandc globalc rddlc de 
flKAlttic de JAR-, V 1 } l( /.{/?. V~}. A scm Unif, tccb augirtente le taux d'iiUtfit:l inkrkuir 
d'equilibiv juM|ii a li~ i point 2). Avec K' ul IF ftxtis. I:l inorinaic nationale doit s'lipprccier 
de fT 1 & F~ pour ramener le marcht? Jus changes on (fquilihre au point 2 . La moimaie 
nationals s‘apprdeie juste ssy;/ p»ur qwc raccrtfsseinttit du taiix auquel on attend ^ 
deprecituiim dmiN le 1'utur compcnsc L’avantage actru Jinleret des depots en monnaic 
nationals. Pour qttc leu mureh^s des aeiifs restful cn faprilibn, ^augmentation dc la 
production insert rare tloil fire accampq ginfir par me appreciation de kt momait no 'tiomle, 
touits out re s chases e wiles. et une bouse de la production intone are doit etre aceompagtide 
fNir line depreciation . 


16.5.2 Derivation de to courbe AA 

Tandiis quu La courhe DD reprt'senle graphiquerneUI tes niveau* de latix dc change el de 
production pout Lemuels le in are he des. produils est en liquilibre. la courbe .1.1 repf£seme 
les taux. de change et n beaux dc production pour Icsquds les marches de Ea monnaic et 
des changed soul en dqui fibre- La figure 16.7 uifimrc la COuite AA, Sur la figure 16,6, 
nous voyoni quc. pour tout nivcuu de production Y l . il y a un unique laus tie change F 1 
satisl-aisanl Ea condition dc pariie d’inter&t ( 1’otTre reelle de monnaie, l.e lau.s d’tnierei 
Annger el le latix dc change fulnr utiendu etani donrks). IS'otre rai tonne mem precedent 
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ikhjs die l|ul'. tallies juI res dlOKt duaLi. uric liauss? tie V 1 i i ' pnxluira un? 

appreciation tie la monnaie nationals, cesl-i-dire une haisse dans U: taux de change de E ] 
h E 7 , La courbe a par consequent une penle negative, com me on le voit sur la figure 16,7, 


16.5.3 Facteurs qui deploc&nt to courbe AA 

Cinq faetcuni pcuvenl causer un emplacement dc In courts A A ; des change merit dans 
I'oRrc inufricurc de manna ic, A/* ; dux changemcms dans lc niveau dcs prist inlcneurs, P; 
des changcmenls dans lc lau* de change fulur attendu, /£*; des dlMIgcmcntS dims le taux 
d'intdrfil tJu'anger, /(';el dec Jtf placements dans la courbe de demand? globule rfeLle de 
mmmaie. 

1 , Un ckangeMeni duns M * 

Pour un niveau donne de production, un acermissemcni dans Af 1 prorogue une 
depreciation de la monnaie naliiirtule sur le rriLirelie Jes changes, routes autres cllOses 
Agates (c’esl-il-diTC que E augment?). Cornrmi, pour Lout niveau de production, le Unix 
de change E est plus dlevd apr&s 1’ augmentation dans A/*, La hausse de A/ 5 provoque 
un ^placement U? .4 .-1 i*ftt if hum. SemtlablemenL uflebsis^e dans M a provoque un 
displace merit de 44 vers fe bus. 

2, Un dHmgmtrtt duns P 

Un aceroissernent dans P reduil PoFfre nfcllc dc monnaie ct relcvc le laux d’inttfret. 
Toutes aulres dimes (y compns Y ) cgalcs. I'augmentalion dans lc taux dUnttfnet 
provoque une baisse de £'. L'effel d'une augmentation dans P est par consequent de 
dciplacer AA vers lc bas. Unc diminutiem dans P sc iraduit par un dcplaccmcnt dc AA 
sens le haul, 

3, Un chungemem duns E* 

Supposes que Los uptfraieurs sur le inarch^ des chang.es rtfvisent suhicemenl Leursacientes 
sur la valeur du taux dc change f'utur dc telle sorte quo £"' s’accroisse, Sur la figure 16.6, 
parcil cfiangcmenl dcplacc la courbe dc la partic supcricurc dc la figure £qui mosurc lc 
rendement attendu sur les depots cn monn&fic el ranger? exprime cn monnaie national?) 
vcm la droit c, L' augmentation dans E f praVoqtK par consequent unc d^pr&iatism dc 
la monnaie Rationale, twin auires chases ctum cgalcs. Comme Le faux de change 
Irakis am L’dquilibre sur le marehtf drs changes cst plus elovu apri‘s la tiausse de E r . pour 
une production domiee. la courbe .4 .4 se d^place vers le haul lorsqull se produit unc 
augmentation dans 1c taux dc change fulur attendu. 44 sc dcplacc vers lc has quand lc 
laux de change fulur attendu buissc. 

4, Un tfumgemem duns R' 

Une augmentation dans IP augmente le rendement attendu sur le.s depots cn monnaie 
Granger? et dcplacc par consequent vers la gauche la courbe a pente ded manic duns la 
panic supdrieurc de La figure 16.6. fctanl donne la production, la monnaie rationale doit 
sc dcptccicr pour rcstaurcr La psiritd cfinlifrct, irnc augmcntjiiitjn de Ii~ a pLirconsdquenL 
le mem? ctTet sur 4.4 qu'unc hauss? dc E c : ell? provoque un Lkplacemcnt vers Le haltt. 
Une baisse dc it' provoque un dcplueement vers le bas de 44. 

5, Un fEingemen: duns fa demundt ref fie de numnase 

Suppose? que les residents d’un pays dccidcrvt qu'il cst preferable poureux dc d^icnir 
des cncsusscs monfuincs rccllcs pli^ busses pour lout niveau d? production ct taux 
d'inicrci. (Parcil chimgcmcnt dcs prif^rer>c?s ert trurtiinc de detention d’aclifs ?st une 
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La figure 16.S combine lcs coorbcs DD d .‘1.4 pour local iner l'6|uilibit !'l court terme. 
L L i intersection de DP cl A A su point i c*i la seule combinainn de taux de change et 
dc production compalibk avec a ta (bis regalin' de Eu deniande el de FofTre globales et 
rcquilibrc sur lcs marchds tics adits. Lcs niveau \ d’lfquilihre & court terme du Unix de 
change et dc la production sunt par unnsjtfqueni jF 1 et V . 

Pour voids convainerc que I’&onranie va eETectivement s'tfuiblir nu point 1, imagines 
qu'elle sc irouve au central rc dans unc position comdnt le point 2 sur la figure 16.9. Au 
point 2, qui sc trouve au-dcssuxtle 44 et de DD r Its marches des pioduits et des aetifs 
stmt tuns deux m d^s^quilibre. Comma E esl tflevrf nelatlvemcnl it AA le taux auqncl on 
s' attend ice que E baissre dans I'aveiurest aussi dlcvc par rapport an tau* qui maiTUiendrait 
La paritc d’int(?ret. Lc tail* e1cv£ attendu d’ appreciation dr la monnaie nut ion ale dan* 
I’avcrw u l'i triplication suivanic:k rendcmeni jitcndu. en mannaie nut ion ale. sur les 
depots etrangcci est en dessous de celui sur its depots domestique.s de sorte qu'il y a 
unc denunde exc^demaire de monnaie tuitionale sur lc marchc dcs changes. Lc niveau 
elevi* de frau point 2 rend Jussi lev pmduits domestiques bon marchc pour lcs aebctcurs 
Strangers (pour des prix inttfrJcurs donrtesk provoquant unc demands cxc^deniaiie pom la 
production intfrieure, 

La domandc exeddentaire pour la mo onw nationals conduit a unc baissc immediate du 
taux de change. Cette appreciation de la monnaie Valise lcs rendemeiils attendus sur lcs 
depots dornestiques et etrangers ct place I 'economic an poi nt 3 snr la coUftie 4 4 d’ qui I ihre 
du marebt! des actif's. Mats conirw le point 3 cst au-dessus de la ctiurfie DD , il suliNiste 
une demands excedentainc pour In production intffkurt. Ad fur et *t rnesure que les tirmes 
augtncnlenc leur production pour evitcr rdpuinement des stocks, r&HHxnlc gltsse le long 
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Figure 16.10 Eflet d'une a ug mental ion tempera I re de I'offre de moonaie. En 

ddpiatpni A 1 A 1 rfis fit ijrtvfo, w»ai^neftafwn rempwrire cfc fylfw cfe mrostf 
ptwoque tme d?pr$aat<w tfe is mwnaiie ef un arcitw$£errt£'f2 cfe >$ production. 


Nous suppusons i iravers tout le ehapilrcr quo les fv^nemcots dan? 1‘ economic ctudicc 
tVtnfluencoU pas it fetranger le taux d’ internet if' ou le niveau dcs prix P* ct que Ic niveau 
des prix imerLeurs i J teste find en eourtc pdriodc. 


l£.?i I La politique monetaire 

L elTei a court terme dun accKutaawnt temporaire dans Poflre niieneurt de momiaie 
cstdecril surla ligurc 16,10. Un yceroisHcmenichinsrofTriedeiiionnaied^plaee A 1 A 1 vers 
le haul justin’ en A 1 A 2 mai* n’affecie pas la po&iiion deUD.Le relevement de la couibc 
d'cqiiilibrc du marche dfis aclifs deplaLt' I ' Ccon OUlie du point E, av*C mi taux dc change 
E l ei uiil' production Y 1 , au point % avee un taux dc change E 3 ct unc production Y 1 . Un 
jixruissemeni de I’offre de monnaie provoque unc depreciation dc la monnaie nationale 
el une expansion de la production, conduisani par consequent h unc huuxse de I’emploi. 

Nous pouvom comprendre les fortes deonomiques provoquant ecs consequences cn 
nous rappelant nos discussions pitfeedentes en cc qui conccmc I'dquilibrc du march£ dcs 
ariifsei La determination de la production. Au niveau initial dc production V 1 el pour un 
niveau de prix dcnn£, un accroi&scmcnl dc TofFrc tie monnaie doit faiie fraisser le taux 
d’inlcrci inttfricur R. Nous avons suppose que Ic chunjiement inomftjire est temporaire 
el n 'affect? pas tc taux dc change fuiur aiiendu lots, pour preserver la parity 

d’intdict dans le ca$ d’un d&tin de U (£tant donn£ <jue ft' ne se modilic pas), le taux dc 
change doil sc ddpTecicr immfrliaieiTient de is‘ f a E" pourci&r I’altenle que La monnaie 
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Figure 16.11 Elfel dune expansion buctgetaire temporaire. En D D' 

vets Ha Efrafe. one expansion budgets## tempera i'ne prcwque une appreei^ipn <fc >a 
rrxmare ef tine aagmenfaiw Of? ia pnjdxben. 


nationale s’appfdcieni dans I'avenir ii im laux plus rapidc t|u'il nYlail ullcndu avum Its 
diminution lIl.- It. dependant, La depreciation immediate de la monnaic rationale rend les 
prod u its domestiques mallear utarchC nelati vcmcni am pmduits dcraofera. II y a done un 
accroisscmcnt de la demande globale auqud doit correspondne un aecroixsement de la 
production . 


16.7.2 La paiitiquG budg&taire 

CoiniHC nous I'avons vu precedi'in merit, unc politique hidgiilairc expansionmxEe pcul 
prendre La forme d‘un accroiswincnt de la demantfc gouv o rn ttneD lflle, d une rtiduciton 
des taxes ou (Tune combi naison dex deux : die accroTt la demande globule. Unc expansion 
hudgetaire tem fKirj ire (qui n'affccte done pas le taux de change In Luc aEtendul ddplaee par 
consequent la cuurbe DD vers la droile mu is ne change pax la position de .4.4. 

I.a figure 16.11 non ire comment unc politique huduetuirc expnnsionnisie alfecie 
r&onomie en cwute peri ode. Iniiialemcni, 1 "economic setrouveau point 1, avee im taux 
de change i? 1 ei une production Y ] . Supposcz que lc gouvemcmenl decide de ddpensier 5 
milliards de dollars pour dtfvcloppcr unc tunivdle rtavetie spatialc. Cct accrduement en 
unc fois dans ]cs Khii; gotiVtftiCfticftUtuX de-place I’ economic au point 2, pttmxjuajn une 
appreciation de la monnaie en E 1 el Line expansion de In production en Y 1 . L" economic 
n^pnit de manicrc semblable a unc diminution temporal rc <ks taxes. 
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Quelle? Iwcci dconomiques som h la base de ce dc placement civ point I m point 2? 
L' aecroi?scmcm dc production eausd par I’accroissement des d^penscs gouverncmentaks 
augmente la ilcmande d L cncai?&cs mondtaincs. reelles A des tins de transaction. Pour 
un niveau des prix tktnrk, cet aceraissement dc la demandte dc monnaie provoque un 
rcStvemenl du taux d’imtfrth If. Comrne le taux de change futur aitcndu E r et le taux 
d’mierSt Stranger If* n'om pus change, la monruve naliunalc doM s’ap'prtJcier pour order 
I'attente d’une depreciation subsequente juste iufli?snic pour compcnscr la plus forte 
difference d’ innfr&c en faveur dcs depot* cn montitdc nalionak. 


16. 7.3 Lbs poItHquss ete matatten du plain &mpfoi 

Cette anal v xe pern etrr applique* an prublimc du pic in cmploi dans one economic 
ouverte. Parte que ] ’expansion muiieinne et I ’ex pension budgclairc temponaires 
augmemenE comes deux la production el ] ’cmploi, cl lex peuvent etre utiliscc? 
poor ccwtnxarrcr les cffcls dc pcttuitaiions temporaires provoquam tine rfcenw 
Scmblablcmcnt. dc? perturbations provoquant un surempioi peuvenl £cre cumpenstfes, 
par des politique* macrot^eonomique? restrictive^, 

La figure 16.12 illusfre cct usage des politique? macm&onomiqucs . Suppose? qvc 
Leconomie soit iniiiakmeitt en tfquilibrt «u point I . ou la production csl it son niveau de 
pleiss etnploi, note Y* . SumJairtemeni, let conxommaieurx se ddumment lemporainetiKnl 
des biens domesiique*. Comine nous I'uvonx vtt plus hnut dans cc chapilre. ceci conduit 
it Line diminution de la demand* globule pour lex biens domehiiques et deplacc J« courtic 
i) £J l vers, la gauche en l )~ An point 2. novvcl dquilitonc it court terme, la monnaie 
s’esi dtfpr^cide it tl- ei la production, a V-.cst cn-dcssou? dc son niveau ck plcin cmploi. 
Comrne le displacement dans les jwtffdrevces ess suppose lempuraire, il n’affwtc pas E' 
ainsi. la position de A 1 /l 1 nc te modi tie pas. 

Pourrcstauwr Ic plcin cmploi Ac gouvernement peut uiili&er soil la politique motkiaire, 
s«it 3a p«i I italic tsijgiliairc. sou ks deux, Uric expansion budgciaire temporaire namtne 
la enurhe />- />- i s« position originate. restaurant Ic plcin cmploi ct rarctenanl le taux 
tie change t P'K Un accroisscmcnt icmpoiaitc dans I'oflfrc dc monnaie deplate la courbe 
iFt*r|uilibre du iTiurchi* des acli fn eft ,t' .4' cl place l\v. omnim 1 an point 3 : CC mcwvcmcnt 
rest an re le plein emploi mais provoque Line depnScialKii) de la monnaie rationale dans tine 
mcsurc encore plus grande. 

tine autre cause ptwsibic de recession il1u?lTtfc la figure 16.0 esc un aceroLssemenc 
temporaire dans la demand^ de monnaie. Un acerotsHcincu! dans la dcman.de dc monnaie 
poUsse ti La llausse 3c Laux d'inierei inlifnejc cl pnwoquc une appreciation dc la monnaie, 
rendani ainsi les biens domestiques plus cmkeus ec provoquivn one contraction de la 
production. La figure 16.13 reptf sente ce&e perturbation svr Ic miuthe iks acid's sous la 
forme d'un dcptaccmcnl vers Ic bas de A ■ A on A 1 A? : elle depiace I 'economic de .son 
equilibre do plcin cmploi initial au point I vers le point 2. 

Des politique* macw^comun iques expan? i ottni stes peuvent a nouveau .restawrer Ic pkin 

eillploi. Un aLCrttisHcrtienC lernjHHinrt: dans L’offre tie irnmnaie reEabliE I'dcsi'nomie it sy 
position i ni hale au. pt>Lnt i, compensanE csutiplfeieiiiem raceroissement de la demandede 
monnaie en foumissam aux residents national) x les enejisses uddiiionnellesqu'il? dfeircrtt 
detenir. Une expansion budedtaire tempthraire displace U 1 [?' en I) 2 1) 2 et nrsuiure le plein 
cmploi lu point 3. Mais ce de-placement an point 3 entraine urte appreciation de la monnyie 
encore plus forte. 
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Figure 15.12 Politique a de mai niter* du plain G-mploi a pres ujw diminution 
le mporalra de la demande mo n d iale pou r I e* product ion d u n pays, 

Uwtiassse tefltpwsue de .'a dbmawtejmndate device D ' D' ea !>* £ )* , regteanr 
i‘a prosteiton de yf & Y 1 et prG,-QQumi urn rt^Sculfon mortiisira de E 1 d E® 
(poi'ni 1 2J, Use Kpanstian itscsJe jwnptyjww peut raafftr pfsw ftKHnr JJ w 
ramnant ia courts /J 2 £>’ I sapoaicfl ntrfafe 0Vw expansion $ tewipaiw 

pW .#iahl7 la ptami ampibr ftMirtf 3,1 or ddptifanl! A f A 1 m A 2 A ? . £« dlflut 
porttofiiBS dWerenipar tours sffsls sur id tetor de change : (a pottrgue fecate newd s is 
devise m vmitf toiterto ££' 1 i, ia pofingye modems accroft fe d^eraaStoR mon^taine 

jtrsqv'en E®. 


1 6.6 Biots inflations s4©s ©t autres problem©® d© formulotion 
d© politique 


I. a facilitc upipurente uvee luquelte le plein cmploi esl marnlerm dans mure me dele e ■■< I 
rmmpeuse el uni* ne dev tv pus BOftirde nutre discussion de lu polilique Aconomique avec 
]'id£e qu’tl e&t facile dcmainlenir les condition* macrodconomiqucs dans on emirs stable. 
Vous trouverez ici ftnonoc dc quclques problems qui peuvent se poser, 

I, Des prLv nominaiix rigides dnnnent mm seuleinerti aux giniverneincms le fjouvoir 
d’jet-niilni la p ft *1 notion Eursqu "elite fist umii'rlijIerlluiH. basse illuis peuveill I115U lei 
tenter de cr£er des conditions d’ expansion politiquemcnt utiles, tomme avant unc 
pviriodc electorate. Cette icntalion souteve des probtemc* lorsque Ics iravai Ikura ct 
les cnl reprises r^nticiptat, ear ils faunquCTtmt des augmentations de ultiTH el de 
prix «i provision de oes poliiiques expaosioonistes. Le gou vememenl sc Ktuven alor* 
dans la situation dc devoir utilizer les outils d 4 unc politique e\pansionniste simpleincnl 
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16.9 Cnangements permanents dons les pomipues monStaire et Pudg£taif& 5 I 9 



Figure 16.15 Ajuslem&nt a long terme a une aug mental ion permanents de 
I'offie de monnaie.. y^rAs [Meaugmentotkinpermamnte da I'aftrede monnaie, 
hb mVesu ate p m s'aocroft at? aww^re ccnt\mj& *t depiaca tes eaurtM D I) & A A 
werF h gaucde jusquB ce quern nauvef equMm de tongue periods (potM 3 ) sod 
attaint. 


cuust* par mi aceroissemeni de FolYre anal mais tnmsiiuire. All point 2 , nouvel ug u i I i f>n.- 
ii court tcrmc de r economic. V el E sont tous dan plus sieves qu’ils m te wnriat si le 
ctiungcmenl dans Toffnc de monnaie avait ct^ teniporaire. (Le point 3 monire rgquilitw 
Ljui r^-Hulicrait d’ wn uccroi s^ment lemporaire dans M J .) 


16.9.2 L aiustement a un accroissement permanent dans l offre de monnaie 

Ccenroe raccroissemeni dans Voffre tic monnaie mostrd sur la figure 16.14 n'est pas 
mi nule par une intervention de la hanque central c, jl est nslwel tic sc demander comment 
] ' tfconomie CSt affecide dam ic temps. Au point J'Liguilihrc a court tcrmc l|llc ermstituc le 
poml 2 tic ta figure 16.14, Eli production est au-dessusdu niveau de plein emploi l travail 
cl machine* sunt sur-employ^s. 11 cn results unc pressaon a la hau&se des prix du tail 
guc les travail leurs. demandcni des saljire* plus deveset que les prudueteurs augmented 
les prix pour couvrir r accroissement de leurs routs de production.. A nisi quYm I'a vu 
li lj ehapitre 14, un accroissement de I'oifre de monnaie doit cm I in de compte provoquer 
unc augmentation proport ionncllc dc tous les prix mais il n'a pas d'effet durable sui la 
production, tes prix nrlatifs ou les laux tl'micrcl, Avec le letups la pression inflLilionnisie 
L|ui suit une expansion pennanente de LoftfC de monnaie eltve te niveau tics prix a sa 
nouveJle Valcur d long terme et rumene L Economic lill plein empJni. 
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La figure 16-15 vow* aidcra ft visualiscr comment raj-ustcmenl ramfcne Lkeonomic an 
plcin cm pi oil. Chaquc foi.s que la production ess plus clcvcc que k niveau <fc plein cmploj 
\' ' el que ks faclcurs tic production ?fflU -Hur-einploy£s, k niveau tie prix F augnienie pour 
s’ aligner sur lex ciiflts de production croissants. Bien que les courbes DD ei A A xoient 
consiruites pour uti niveau de prist constant t*. nous avons vu comment un aecroissement 
de /’ en provoque le emplacement. Une augmentation de F rend les biens domestiques 
plus eoiitcuK relaSivcmcnt aus biens ctrangcr*. dccuurageant ttinsi les exportations cl 
eneourageant les importations. Une augmentation des prix intdricurs pnovoque done un 
displacement de la eourtx 1 D' D' vers la gauche dans ]c temps. Commc l H augmentation 
du niveau de prix itiduit constammcnl I'ofTrc rcelle dc monruie dans Lc temps, ,4r.4 2 sc 
deplace aussi vers lit gauche avee la haussc dcs prix. 

Les courhcs DD el .4.4 ccsscnl scukuicnt do se tkpItCCr lonqukllr.H « mupcnl uu 
niveau de production de plein emploi V '^;ausja longlemps que La production dififore de 
Y’. le niveau dev prix ehangera «i les deux courbes. continueronl a se ddplarar. Les 
positions finales dcs courbcs. sons rcprtfscnlccs sur la figure 16.15 par D'D* ct .4' A : \ A 
Jcur intersection au point 3, ie taux de change F et k niveau dcs prix p nut iiugwnk 
proport ion ndlemcnt a I’aecrtiissemcnl de 1‘offrf de imxtruiie, com me te prinripe de 
neutral itc ft long termc de la monnaic I'cxigc. MM' nc reviem pas complctemeni ft hji 
(Kim lion originate pares quc E' se re I eve de manure penmanenie apnt.H un aceroisseiMem 
permanent duns I’tiffre de Tnonnaie : lul aussi a augifientd: du rruhne pourcentage que 

Ncte* quc sur Lc chcmin dc I'ajustcment enter rcquilibre initial cn courtc pcritxlc 
(point 2) et rdqui Libre cn long tic per Lode (point 3 ), la monnaic rationale s'appnkic (de E 1 
ft E ’ ) aprcs unc forte depreciation (de fV ft F 2 ). Ce eomportement du um\ de change esi 
un cxcmpJc du phttionkne de wrukfrow* quc nous avons diseutrf aw chupitrc 1 5 ; la 
reaction initiate du laux dc change 4 unc certain*; modification csl plus forte que sit reaction 
ft long termc 1 1 , 

Ces cijnclusiuiis nous per met tent de decrirc par quelle politique on peut rfpondne de 
manure appmpride ft unc penurtation mondiairc permanent?. Unaccroisscircnt permanent 
dans la demandc dc monnaic. par excmplc, pcul cure compcnsc par un aiecmisscmcrn 
pcrmancnl. (Legate grandeur, dans Loffrc de munruMC. Pared lc po|iti^[ue maintient le plein 
emploi cl ti'aura pas dc consequences inflaltdres parce que. en son absence, le niveau 
dcs prix auraii baissd. Au lieu dc ccla. Texpansitm irutndiuintr peut ptmer direeiement 
Pikondmie a xu position dc plein emploi a Itnlg ICnlie. GardCif ft I’esprit cepcildailt qu'il 
pt-ul <?tre diHicile en pratique de diagoostiquer il'origine on la permanence d'un choc 
purlieu I ucr sur V ccim.Ur!lie . 


i 6.9,3 Un& expansion budg&taire permanerste 

line expansion hudg^taire permanenle a non seulement un impact iinmddiat sur 1c 
inarch^ des produits mais elleaffectc aussi les marches dtes actifscn raison dc son influence 
sur les alienees en eequi eoneeme It* taux dc change ft long tcrmc. La figure l6.i6montre 
les effete ft court termc dc la decision du gouvcmcmcni de tkpenser 5 milliards de dollars 
supplemeniatrcs parand'anji^c en unnee pour son programme dc nuverte spunuk- C'oiuttk 
auparavant, I'effcl direct dc L f uug mentation dc f'» sur la demande gStibak esi de prstvoquer 
un dcplaccmcnt dc D ! D vers la drone cn D-D'. Maig, etunme I’accniLsscinent de In 


ii 


Tartar. «*J* Ii. tou* da changa pptaonla . ili'Ti-i il urw Hir-rtMliM te GBfr Jl- la l^ura 16.15. ulie Bur-^&ftClpOfl 

no m: ■i.t-i-n. ■■" arrive*. 
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dependant pas U 1 1 n vjK parky lie r : 0 sc preserve peucssaincmcnt eri rai-itm dcs hypnthtsc* 
feilcs, Pour ju-^lificr « point, if taut fairc tin raison ncnrcnl en cinq £tapcs mais, ca prcnanl 
le unipi d’en saisir Iti tunure, vuits vonnulidjere^ vuire comprehension tlu terrain que nous 
avons convert jusqu'i present. 

] . A litre tte premiere £tape, convainquej-vous (peut-glre en netoumanl au ehapitre 14) du 
point suivant -comnie l’eitpansion budgdlaire n'affecte pass. 3'offre de momtaie M* ni 
les. valeurs a long lerme dm tan* d 1 intend et de la production interieure (qui sent egales 
reiipeciivednent a Ii' et V^), el Le tie pent avoir aucun impact sur le niveau des prix I 
long tern ic. 

2. Ensuite, rappelez-vous noire tiypothfese que r Economic est au depart dans un equllihre a 
long, temie j le tans d'interet ftest juste egalau taux Stranger ft' et la production e$t A son 
niveau de plein eniploi Y* . Ohservei aussi que 3' expansion budgetaire laisse inehangee 
I court lerme I'offre rtcllc dc monnaic M”/P (ni Ic numdralcur ni k dcnominatcur nc 
sc nnxliiitm ti- 

L Imagine/; mail Hen; nil, omimircntcm ice que la figure Ifi-.lft munire, que I a prihlucLum 
vicniw; a augmenler iu-[lrssus tie Y? . Cornmr AP j P nc change pas en courlc ptrriude 
tetape 2), le tans d'mterri interieur Ii devrait augmenter nn-dems du niveau initial de 
It* pour mainienir I’ diqui I ihre du iiiarchd mun^taire. Com me cependadl le iaux d’iiiidrdt 
Stranger rests a ft’.une augmentation de Y a tout niveau au-dessus de Y ■' implique unc 
dtyrfi iaiHvt atlendue de 3a rtwnnaie nationals (on raison do la parile d'intdrct). 

4. Note* qu’Ll y aqueique chose de dtifeetueux dans eelte conclusion nous savons dejS (.par 
Iktape 1 )qoe le niveau de prix k long lerme n’est pasatfecld pari Expansion hudgtftaine : 
ainsi le* gens ne peuvent Ji’aiiendre A unc dqtiriictatinit nnmmale de la monrutie natiomale 
iiiLssilutiip^s Le changc-menl de politique que si lit nlOnAiuese tl^Jfr&ie en lermes rich ml 
retour de l’^conomie a son dquilifrne a long lerme. Faieille depreciation reelle rendrait 
les produits dottiest iques rclativcmcnl Iron marcW et aurail uinsi cummc scrul diet 
d‘aggraver encore la situation initials <tc sur-cmploi que nmis jmwiv supposes; exisier : 
cel it enipecherail hi prtjduRJlkirt de jEuTuis revert if Oil fait a Y f . 

5. FinaLenient. vous&es amenlAcortclureque cetie contradiction apparente pent seulcment 
g-tre rt%olue si la production n'augmente en rieti aprds la tnise en oeuvre de la politique 
budgllaire. La seulc possibilik logique est que la monnaic s’apprsfcic directement 
jusqu'a sa nouvelle valeur tte longue pdriode. Cette appreciation «ddgago* juste asscz 
de demande nettc d’ exportation pour kisser fa productior | von niveau de plein emploi 
malgrd l L augmcnlation dcG. 

Not« que wile modifkation du tiux de change, qui pennet au m«rvh^ de-s pnn)ui|s 
de s’dquilihrcr au niveau de plein emploi, laisse auiuii le murchd! dcs actifs en dquilibre. 
Comme le lutix de change est remmiie k sa nouvelle valeur d’equilibre, Ii teste rfgal A ft*. 
Avec la production ausai wK la condition d’dquilibre a long terme du marehs? morklalre 
M x i P = LiR'.Yh tient toujours, commc c'clatt le cas avant I'aciion budgctatie. 
Ainsi, iMjtre hisloirc se tient Imtiquemenl : l' appreciation de la tnonnaie qu'une expansion 
budg^laire permanente ptovtHjue purte Lirnn^diaLenienl it ieuts positions d'dquilibre i long 
lerme les march^it des actifs comnie le rrurrehe des produits. 

Ninre conclusion esidime la suivante : *r Pectmomie if inmvr™ depart rl sum Yqttiiifarf 
a forts terme, un efumgement permanent dans la politique budgetairr n 'a pm d'effet sur 
in pnntut tii>*t. Mats, if pnwrmfue un mauve-meat immediai et permanent dam le taux de 
change qui cotnpense exactement les effets directs de fart ion hudgetmr* w (a demand* 
giobale. 
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Figure 16.17 Comment lee polltiques mecroeconorn iquee effected la balance 

courante, U AJn0 fato&Wfte X X .la iwla-sca tfajfilrtlfc.'fcsllf eoflSte/i.'e *p s, ,eau 
C \ ~ V. Une ©tpartsoii Monitor? tiptow ■'toraamj# ay poiW* et aioehme (tons 
A* teftw* cotmante. Urn eupwism bodgmire mpotm dsfcwcfl r^ccmcunne ay 
poms 3 ranfl'S qu'une eqmsfatt tatigerare psrmaMnto u dtoiee ay pant 4 ife'is 
cfiaque eas to balance cauiwaB se a#f^nb® 


1 6-1 0 Les politiques macroeconomiques et la balance couranle 


Lcs itecideurs poliliqucs monlrcnt souvenl un grand interct pour lla balance counanlc. 
Com me nous Lu vernons plus un duluil au cliapitic 1 ft, un. iiescquiilibre tUCCSsif <Je la balance 
(Kwravte — Lju'il s'a^iNSL- d’un s-u r|>l li s (Hi d’tlrt deficit — pout aVOirdeseffets indesirables A 
Long ter me slit If bien-Ctre national. Df forts d£s£qu i litres eucrieuis peuvent uussi amener 
les gouvemements a adopter des restrictions aux ^changes. II est par consequent important 
dc cnmpricndnc comment lcs politiques budgets! re cl monclairc, cn visant tics nbjeetif's 
int^rieurs, aft'ectenl La balance cotirante. 

La figure 16. 17 dtend le module DD-AA pour illuairer les effets des poliiiques 
macroeconomiques sur la balance couranle. En plus dcs courbcs DD ct A A. la figure 
compurte une nuuveltc combe, LmJiqmfe par XX "celle-ci montre les combinaijiuns ste 
taux tie change et de production auxquelles la balance courame est ejialc a uu montane 
desire. disons CAtEP'/P , Y - T) = X, La coufbc a unc pcnlc positive : cn cffcl. toutes 
dna dgales parailleurs, un aocni ssement dt la pnoduciion cncnumgc lcs dtpcnscs sur 
les biens impends et ddtdriore la balance courante s'il n’est pa.s accotnpagn^ par une 
depreciation Je la mcmnale. 

Le trait central de la figure I fi_ 1 7 est que A" X a nne /write plus faihl? que DD. On peut en 
sflistr la raison en se demandant comment la balance courante se modi lie lorsqu’oa monte 
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telonji dc laeourbc DL>! parti rdu point I o-u le* tools courbes ont leur intersection (de sorte 
qusufttpad C A = A'). Au furct it mesure que nous augmentons V en nsmoniaul le long tie 
DD, la demande iaierieure pour la product ion mcfncurt augmcrrtc muirm quc In production 
elle-mcme ten e(Trt, une panic du revenu cst tfpaipttfc et unc partic dcs dispenses va aux 
importations). Le long dc DD ce pendant. 1 j demande globate fatale doit egufer t' afire. 
Pour dviier qu'une otTre excessive de production diimeniiquc n’apparaissc, E doit par 
com^quent augmenter xutiisainiiteni le long tie DO pour que la demande d>*piwialitm 
augmente plus vile que les importations. En d’uulre.n nuns, I hi demande ncltc ttryngtic 
(balance courante) doit augmenrer suflijiarntnem le lung de DU, avee l 1 augmentation dc 
In | u i. ii.JiJl i i i.i[ j. pour absorber Se -crcux» Luiss^ par I'fpargne privcc. Ws tors, a dro-ite du 
point I, DD est duhs. la region au-tlesuus de XX , ou f’.4 > A’ ; Melon an misonneniciU 
analogue, i gauche du point I, DD se trouve en clessuus de A r A (ou ('A < X} 

N™s ptnjvons dimmer miiinienani leu cfTcis dcs. politique* macro4cnnomiqucs sw In 
balance courauie. Commie on Fa montrd plus haul, un aceroissemeni de 3 ’off re tie UHOD&le, 
par cxemplc. pone I’^conotnie & une position conune celle du point 2, ddveloppaut 3a 
production et tWprivianl la monnaic. Com me le poinl 2 m? trouve au-dcssus dc XX, 
ja balance tourantc s'amtliur: suite i la politique poursuivic, Une expansion monftaire 
pmvoque en cmrte period? une amelioration de la balance courante. 

Considered ensuite le cas d'une expansion hudgdlain: lempomire. Ceite politique 
dtfplaee WO vers la droite ct pone rdermumie au point 3 de la figure. Com me 3a rrumnuie 
s’jpprCcie et le reveou s'acLruil, LD V a une deierioralion de La balance courante. L’ne 
expansion budgeiaire permanente a un effet supplemenLaire : elle ddpiace .4.4 vers la 
gauche, situani rdquilihte an point 4. Centime le point 3L le point 4 est en dessous tie XX 
de sone qu’ujie nouvcllc fois 3a balance couninte se lJcIltuiu.'. Une politique hudgeiwff 
cxfwnsitmnixte fmmMfue urn deterioration de la balance rtntmnle. 


Le tu ti\ de change du dollor et la recession anierkaiive de 2000-2001 


L'etfwrisirtn tfeoiimnique qua se poursuivii ,ms 
KJats-l) nts dans les annetr ISKM se icrmina & 
L'aulomne 2W)t> avee une forte bainse de la 
production indmliirlk. La Reserve Federate, 
ftt avail re levs- s& istvix. d'intercl pour freiner 
PinflsMion. mudiliu hrusquemem u politique. 
Entre Janvier ct novembrc- 200 1 . la FED diminua 
son taux d’interet sur les femds RdfrauK (Lam 
guide qui est le Lacs. ,u t|url les banques se font 
dcs prcls au jour le jour j de fi,5 a 1 , 05 . 

Cumme en rneme temps la demaiuh' glubde 
pout: les [moduli* amiritams tliminuuil el les 
mux d‘ini^rSi baissaient. on devait s’iiuendre 
il une ddpn!eij[Hin du dL>llar. Er f>.>u tcaiu eela 
ruin - r. a pas. Comrnr on pcist Je voir sur 
Lu iigure'. le dollar, qui ’S'appnicLail nv .ml la 


edcessirui, chin nut whs chuie au mmuau d* 
la diminution dcs, laux d'interet nrais revtnl 
ensuite i sa tendance hauKsifrc au dfbut de 
2(4)1 . (Pour la figure, nous avons delini Se tans 
(Jc change moyen du dollar par rapport u un 
grmtpc de monnaies imponantes. de tone qti’un 
aremisuzment nefmesenle unc appteciatiim). lx 
[enforcement Lnattendc du dollar affalblit encore 
la demande pour les pcrxluitH aimiricaiiii i un 
moment ou lu production manufacluriere sc 
coriiraciiui ddijii furtenwm, 

Ditns In noire modile. I'apprichilion 

du dollar pt>uvaii seulemem s'expliquer par 
Pallenlc d’une appnteiatinn fulcrr. sigir.ficali ve 
et simullimte.de dollar. Au moins deux fucleuni 


r* J 
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P?<Klwtii>ii indusiriefie, 
tain db ciungt mma 
(indices, livnEr 2000 = 1 D 0 | 


Tauit li'ifttiflt Sair 
les 'onds fMiraux 


6.5 



5.5 


45 


3.5 


25 


1,5 


Donnees rnacroeeQinopriliquea americaines, tevrier 200*0, nowmbre 2001= Lwsjue 
I'^cmeme mtefteam ccrmur un fefl cfe'in a ' auicmne 2000, la ffese.'ve Federate baissa ses fata 
d'inf&ei fie .t wmre egress m® <e a aratow ,? $ r B{pnk*fr 


jouiucnl i. L n ec sens. D'iitwird, George W. Bush 
vfruiir A gainer de jusiesse I'dlesumi prtfsiden- 
(ielle sui un pvognnme pw-iwilam une baisw: 
KubstanliellEe des Lmpots : annme chi s'attc ndait 
Si urtc expansion budgtHaire ruture, c’ilait la 
un <ikiiieui qui propulsn Ic dollar & la kww 
F.iisuiic, rdif^FKHni« dcs Etate-UniSi avjdi eie la 
plusidynamiquedu mcmde dans Lesann^es IWO : 
Il l s lII fti l uIilS qu'cllc connaissalt diiidsriorairni 
maintcnant Ics pcnpedivch aillrum duns Ic 
inonde. Un spdc inline dans Ic domains des 
uneslisKincnb sc cuiilia Cr m teniw* uu 
iVfk- Yvrk Times ; *Us Afiirt^rs savero que, 
si les F-iai^Unis cnmiHeal des difficult*, 
Icues idccHhimies Ic ferant plus cnccrc parce 
que les Etals-Unis sont Ic moleur global tic la 
croissance, C'est un Asleiunil des dutlnns t|u"ufl 
«t cncoH le mi.eujiw.“ 


Le dollar chuia $ nmrautn acwlc 2001 mais les 
attaque* lemwisies sur New York m Wa-shingtnr 
l l h sufMeitibie prnvoquiicnl unc appreciation 
malgrtF lire nouvcllc baisse du Uu\ d'lnlcrvl 
par Eu FED. Les Jl l u\ t'aeleun* influen^anl Ic* 
auenws de$ mu d« change fuwrs restaicar. 
a la base, les mc-mcs que ecus qui opdraiciii 
au debut tk VadminiHtrinion bush naif mens 
avant. l.a reaction cn maliSrc de sdeurite 
dcvanl Its mUeiUal* denwLnderan oertamernenl 
unc force expansion Eul^laire. En nulnr. les. 
marshes risalis^reuL que, utirnw si ]'uLliK|ue avail 
pone tur les Eisis-Unis. le* 
mtluMfidks dc l'cii ari^cr tOiiicnl encore plus 
vulndrablcs aux perturbsiions. 

* Vgir-Un OpJtar fcrt 14 p*np*0niw d un (apd* 

rttbcod df I'tellMU », fJtsw ybfk Tnltdd, juHSl 2001 . 
Q I- 
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16.1 1 L'ajustement graduel des courants d 1 ©change el lo dynamique 
de la batea# eoutante 

Une hypolhfcsc importaniecsta la base du module DD-,4,4 ; unc depreciation tfcllcdc la 
monnaic nalionalcamdiarc immddiatcnicnt la balance courantc urndisquunc appreciation 
icelk frn pmvOque la d^[^Htio.[i(]n. Eri rcalite uependunL, |^s unmfKirlemcinji qui sous- 
(endenl les Jins d’&hange peuwni fire beaucoup plus complexes que news ne i’avons 
suggert jusqu’S present. Ila mettenf enjeudes Elements dynamiques, ducdl^del'offre aussi 
Men i|ue de U demtmde. dc some que laManccenunanie skjystG sculemcnl graducDcmcnt 
am modifications dcs taux tic change. Dans cetic sccliun. nous di teutons certains factcors 
dyriiimiqiius qui jcwuril lmi rflle important pour expliquer comment I'ajusitemcnt ties 
balances eourantes. se fail dans la rgjilik et nous indiquon* (Mimem leur presence pent 
modifier ies predictions de noire module. 


16.IJJ la courts J 

On observe souvent que la balance cuursmtc d'un pays if detfriorr imm&liatcinerit 
apre* latWpr-deiaiion rcelk d L une monnaic et commence sculentent a s"am£! torcr qoelques 
inoii plus lard, L-omrninimeni it E''hyputhfese que nous avons faiie en Jfrivjmi Its eaurbe DD. 
fii hi balance ctjuranle s»e d£ftriure dhibordf apiks uite ddpcetiiilifht, nihI Evolution daits le 
lcm|», que I’on peut voir sur la figure 16, IB, a un segment initial qui rappcllc la forme 
d h un 4* ; on s' y reft re ainsi sous la worn dc eourbe J. 

La balance courante. mesunGe en termes de production inftrieure. peul se det^rioner 
coflsideruMtmenl uussildt upriS la d^pr^ciuliint re elk d'urte rtVOUrtaie (d^pkioturteni do 
point I au point 2 sur la figure) do fait que la plus grande portie des importations et 
des exportallons son! commandees des mens a IVance. Dans les premiers mois apres 
la depreciation, tes volumes d'expcitatkm et d’ importation re tie lent done des decisions 
d actiai qui turenl fades sur base de fancier iaux de change reel ; f efftt principal de la 
depreciation cst cf ek-ver. en tcimcs tie produciion inftricurc. la valcw dcs importations 
pour lesque lies les central s itaientdeja passes, Centime lesex portal ions mesurftsen lames 
Jc production m(frnJUtt ne rhangenl pas Landis que ks impuflations. mejiunftH de la mfme 
munifert. augmemem, il y a dkbord Line bainse dans k balance courante, centime celt est 
reprtSscntd sur la figure. 

M£me aprfs que les anckns eontrats d' importation et d'exponation ont fif ex&utgs, 
il faut un certain temps pour que les nouveaux ^changes s'adaptent pleinemenl aux 
diangements des prix relatifs, Du cold dc Ea production, les producleurs pour I'cxportation 
peuvent devoir installer dcs ©sines et dquipcmeius suppldmerrtainrs et engager dc nouveau* 
travail leurs. Dans la ttk sure o« les importation* eonsiswm en wdifre* iniermtfdiaires 

uLilisfitN dans la pniducliori tnidrieure, rajusleirtcnl des impinaiuns se produira aussi 
graduellemem au fur et a mes-ure que les imporlateurs nationaux passent a de nouveaux 
syst&ine* de production qui ^ cooornisent ces matures interm^diaires. 0 y a aussi des retards 
du cote de la consummation. Par cxemplc, pour dcvcloppcr significalivemcn! la vemte a 
Pctranger des pmduit* domcstiqocs, il peut cite n^eewiaire de amsiiuire de nouvruux 
rdscaux dc distribution r e'est il un processus qui prtrnl du temps, 

Ces retards cTajusteinent ont une consequence : la balance couranic tie s’amtliore que 
gradudlcmcnl commc on le veil sur la figure 16 IS par le mouvcmenl du point 2 Au point 
.1, C' csl sculcmcnt apfts k point 3 que in butance cuuranle escide sun niveuu dkvnnt 
In depftciaiiuii. FinaJement, PiutkIitinaLion de Ll balance eourante se ralentit lorsque 
l’ajustement A la depreciation mfcllc s’aclftve. 
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I & t i-2 D&gm de report de$ taux do Cftev©# Of 

Dams noire discusHum dc lit imnitre tUml te module DP- A A conditionnc (a balance 
couranle, nous avom suppose que les ehangtmem* dans les taux de change mirninaux 
provoquem ties eihangemeim jwoportionnels dans Les taux de change nSels. ert courte 
periode. Comme lc module UD-AA suppose que les prix iwminaux de* pmduir* P ei 
/” ne peuvent pas avoir de brusque* soubresauls. les mouvements dans le uuk de change 
reck y * f.P*/ f\ correspondent partaitement en courte periode aux mouvements dans 
le taux de change nominal £'. En rdalitf, cette eomespondance eii courte periode entre 
lies taux dr change reels et nominaux. si die cst cedes eiroitc, n'esl cepcndanl pas aussi 
parfahe. Pour compncndre plcinemcmt comment les taux dc change nominaux affectent la 
balance caur^nic cm courte periode. aoui dew ms examiner de plus pres la relation cnlre le 
laux de change nominal! el les prix ties exportations el des impcwlationx. 

Le prix en trtonnaie ruitionaJe tie* pnxlucEionx ^irungtres esi dgal au pniduit du laux 
dc change par leur prix en mofttuiic dining£re, suit dans mure notation fCP*. Nous uvons 
suppose jusqu’j present que, Ittrsque K augments- par exemple, /** reste comiant de 
sone que le prix en monnaie Rationale des biens imports de I ’danger augmtmle en 
proportion. Le poureeumge par Lequel le pri xdes .importations augmente larvque lainomuie 
national? se depreck exl connu comme le degrt de report du taux de change dans les 
prix d‘ importation. Dans La version du module DD-AA que nous avons utilise plus haut, 
lc degrc dc report esi cgal S I : toutc modi heat ion dans 1c taux dc change cst reportto 
complttcment dans les prix d 1 importation. 

Contraircmcni a relic hypothec ecpendanl. Icdcgrc dc report du taux dc change peut 
etre ineiunpLel. line des raisons ear est la segmentation du inarche international : .vlle-ci 
perntet aux lirmcs en coocuirence impart’ site d'imposer dcs prix different pour le meme 
produil dans different* pays. line grande tirme Strangers t'oumissant des automobiles aux 
Etals-Unis pent a cc point cniindrc sic perdre unc part du nmrelhe qu‘elle n‘augn>cntcTa 
pas imm^diatcmcRt sesprix umdricaim tic 10*$- si h dollar sc ikp'P&ie dc 10‘S-, nwlgif lc 
fait que tex receite* qu'ellc lire des vemes an^ricaines en *a propre uiomtaie Uiminueront- 
ScmhlablemcnJ, la fume peut fksiler & haisser ses prix amdricairtx de 1091 lorsque le dollar 
s' jpprecie du meme montant ■ elle peut de cefait r^aliser des profits plus Aleves sans invertir 
imm^dlatement des resources pour drfvelopper ses ventes aux Elats-Unis. Dans 1’un et 
1 ‘autre cas, la tinme pent aiiendre de voir si les mouvemcnls dans la monnalc rcflctent unc 
tcmlancc sure avant dc prendre Jes decisions camUttre dc prixet de pmducrion qui scrum 
cwtctiscs a ddn[]ucr 

Ainsi.l»ndix qu'une UiodifieuLniil penUuneiUeduluux dti cliangC nominal peut sC refl^ier 
plcinemeiu eia Liinguc pdriode dans le prix des importations, le degrf de report peur giro 
odteineni infdrieur 5 1 en courte periode. Ce report incomplet a par aillcurs dies cflfets 
complexes sur Lc chcmin d'ajustcirent dj’unc balance couranlc. D'urre p-art J' cffcl.cn courte 
pCriodc dc eourbe J qu cxcrcc unc modification nominalc du taux dc change sera ciuulTc 
par ralfaiblisscmcnt dc la reaction dcs prix d' importation au taux dc change, D' autre part, 
lc caracffere incompkt du report implique epe les mouvementx dans les devises tint ties 
clfctK moin.s que pnrpottionnclx sur lex prix rclalifs, Icsqucls ddterminent Le volume ties 
^change*. Lichee ties prix relatifs ii s'ajuster rapidemenl sent h son now accompagrn? par 
uii ajusiemeni plus km des volumes d' ^change. 

Notea aussi que le lien entre les taux de change nommaux el reels peut etre encore 
affai bli par lex reactions dcs pri x datmstiques. Dans ties Economics fortcmcnl inflaubres par 
exempte, il cst difficile d^alterer Le taux de change rdel E P*fP en chiingeuUl simplcmcm 
le taux nominal K : en effei, I'uugmenLation qui en re' suite darts ta demands globale met 
vile I Aincellc I I'inllaiiou domesiiiquc, qui i son tour augmeme P. Dans la mesure oh les 
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pnx ft ('exportation tl'im pay;. augnienlvHl lursqm. - mi inumlniii di^pt^cic. cal a lii'sipc tout 
cflfci favorable on at qui conceme sa pofiilUjn pomp&ilive sur las marches internal ionaux. 
Piir ail Icum. ces aLi'roissemenh de prix. taut enmne k report panic I, peuvcni alfaiblir la 
Liiurbc J, 


Resume 


1 La (tamand® gf&bttie poor in pinduni on d'une 4canc«fisB ouvBfla consist® on quirt*® ewnposanies. 
CMVBBpandant bum quota® composantes du P'N®:^ demands de coraommaton . la damande 
d inuesiiasflment, bit demands gouvernemsntal® «t la balance Htoanie (demand® ct'exportalicws nests). 
Le laux de chasftflif r#*!. qul esl I® rapport du nweeu (lea prixetiangers (masttri on mossmje rialtoa!®! 
au niveau des psisc irctOriauis. esl un imponarrt Aliment determinant la balance cQureim®. 

2 U production sat dfttermirt&s en court® pirioda par dfl la demands el 06 I'oflra glofiales. 

Lorsque la demands gtobaie est plus grande qu® la production, lea enirepriBBB BccrojssBnl lours 
activilfts poor Svitaf qua lee slocks no dtantaiuerri contra tor volont#. Lorsquo ifl demands giobaie esl 
plus table quo le pnsduchon. In onirepfises daranyent teura ar.l vries pour eviter que les stocks no 
s' sccuiffi&Jlenl contra leur v^otont®. 

3 LOqudibre a coun terms d'une teonomie bo produit au faux de change #1 aw lWv®au de production 
pour fesquete — slant etonfts le niveau de prix, te taux da change tuiur attandu et l*& conditions 
Bconomiquoe ft rotmnger — la demand* global® ftgen roiffe gtobsie et tes marches das actsfa Bom 
on equilibre. Dans ur gaohicjs comporlant sur see axes le l&umJ® change et la production i£elka, on 
peul ropmseniler requIiitKO a count term© 0 i'imtersection d'une coudt» .!>/},, ft pen, is positive. la tog 
de laquafie &e marchd des prOduite eel Oh Oqwrllbre, Ot <f Uh® CQuffc® 4 4 , 0 pend® negative, I® long da 
laquelhs tes m&fd^s des aclite soni en eqyiliter®. 

4 Un acewissoment lamporaii* de roflrc* de monne#, qu> n© modifi* pas I® leu* de change atlendu 
a fcrng terms, promque in depreciation do la m&nnaie &1 to® augmentation do la production. Una 
expahtaon budg*1alr® tenqwrwre prouoque eusai une augmentation rfe la product ton mais ontrsine 
une appreciation de la monnoie. Lfr gouvtarnemenr ftol Ut»»r la poMqd® mondtorB M to poMufue 
{MJttgd fair® pour compenser las effsSs de perttsrbaito sur la produaion @1 remploi 

5 Poo chpngement permaranls dans I'Otfra da monnOie. qui ailOroni la taux do Change atlendu ft King 
tOrmo, prOwcquont dee mouuements plus ecoentuds dans sea taux de change — et par obnsdquenl ont 
de plus forte offals® Court l arms surla production — quedes changemenls transwoirw- Si I'ftccnomie 
esl au niveau de plain emploi, un ejccraissamant permanent dan* I'Otfra do monnai# Ctodud K un 
accriHasafnent dans Is niveau des pri* : 00 dernier Wilt par reriverse« I'ettel sur I® taux do change reef 
de la dipr^clalto Uihaln r.j la.ji de 'nangs nDminel.. En longue periods, ta produCtwri r*xi#rt a son 
niveau initial at tos he& peix nominaiuw e'accroissenl pnaporiionnoilemefiit $ I'otfro do mafwiaie. 

6 Canme I'awpaittion budg4tai« permanent® modiii® *e taux do change offondu * long terms, alls 

provoquo une appreciation plus forte de la monnaie qu 'une expansion tOmporairO dquivalonte. Si 
rOeonomie BO ®Mue au depart k son dquibbno ft tog lerme, I'appfbciation suppiOmantairB read lea teens 
et services pius couteusc de sorle qu'elle prwoqys un ‘■dfigagEHriOnl- Cte le te*iantf® cf'#.*p<'trit1to 
nett® : CO dftgagensnt annuia feffsl de la potticfue sur la production a! femploi. Dan® oh cat. uriO 
expansion lineals psirmariesTrli# h'fl eflet Wpgtfi3i£>™isl® 
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7 Un probieme msjeuf est de s'eswref que io goMwstnenwnt n'uiibse pas » capacise da slimuler 

I'toOnalw ns le pousae pas a baser see daosions sur das object ifs a court iiBnna, erdanl sing* wn 
■■vi.i/iuft-'iftre D'a.ii'p<. p-ohienisr. vsemnant da ia diiftwiti a idermtier i*h sources et ia permanence 
tlPS ChartgemiWte d© m&W* qua las dilaisda^s le tanrps qua iorrpaftsnt La rtsaliBaSlon 

ctes. pollfrques 

8 Si lea -mpc r lal ons et Ibb exportaSicwKi s'ajuslent gra due Neman I aux modifwaiiQns des tauar da change 
rWs, Ea balance couranig peul pneno© la tonne d'urte courtw J spn&s uro dtiprticiatton rftelle de la 
monnaie : aie se celenc-rp d add'd pour s amenorer ersule. Si pajsilleoourbe J ejusle Is depreciation 
Pels monnaie peut avoir uneflet restricts irwlialsur la production etle aBur-riflction & du tag* de change 
sara amplltiea. Un degiti da rtyMri amid du taux da change, aimc das accmissamarTts dans las pm. 
do^eshques peut reduce sHet d'une modil calion du taux: ce change nominal surle la jx de change 
reel. 
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Problemes a rGsoudre 


lfl.l ComiTttni te court* PD m cttptBce-t-eue lorsque ia demand® d'invs stBsement dmnue ? 

16.2 Suppose* cpe la gouvememertl impose un larif sur toutas lets importation*, Utiiset le mottle DD- 
A A pou<r analjfserieg ®%is do eett meavre sur I'tSconomle. (teiinguez »a cas (fun t»rif permanent el 

ISntpOfPire. 

16.3 Imagines qua le CongrSs decide un amandtemani oonstitutrannel abftgaaiFit iia gouvernement amdrioain 
a meintarwr en lout temps un budget equH#r*. Ainsi. » ia goutfemanum souharte change# ms 
dapenses, il d&rt changer let tascss dans la ittme mewra ou &G — AT. Cat .amePdemersl aftpHque* 
T-a qua ia gouwememanr ne pend plus uidiser ea politique tadgdhuie pour contriver >?. production m 
femptoi 7 (intfeatKm : analyses la protttma du “budges aquilibed- au I'acerotesement das dapenses 

est accompagne par un mime accroissemeol des taxes > 

16.4 Si ippnr.n^ qu'X y a t.nn naisr.n permanent® da la demand® globals a regard de la p 'oductiQf d jn 
pays (soft una ba®se da la court® ete demand® global®! Quel @n ©si I'stfet sur ia profession ? Qu®*to 
palillque gc»*Bsmemantale recowanaridsiriez-vous 1 
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16.5 Comment urte baisae permanent* das tax*® aF1(fCt©-Mlte la balance wursflie ? Oven esNi d‘un 
acooissemenl permanent des tfiperssaa pubbques ? Relisaz iStudede rate do cfrmpilr* 13 a* w»y ®2 si 
voire s6panse leffete GOrreeterttent rflwpdrtencs amdncame du d4bu§ des anndes iflflO. 

1 G.G Si Lift gouvememefll a pnibaletTiMft w budget 6quite)r4 mae dmanue enauite las taxes, ilaun d§M qu'il 
dost finance? d'une maniare mi I'autra. Suppose; Que le gouvernement llnanoa ce deficit art impfimant 
la monnais suppldmentaire i»6ee wains-. La ba-sse das taxes causera-t-BlIe endote urve appnScjafen 
de la moonaie? 

1|L7 Lb us ctoaarwsz qua la monnaie d'un pays se c&epnfeie maes que sa batenee courante se rlmnuiir* 
Quellas donn^es utlllMnBZ-vous pouf d^tenninar si c’esl un effel de la combe J 7 Quel autre 
Chang ement macroeconomic jp pouwait provoquer une cisprtcjsffbon de H manner C&upl&a avec ^0 
dPIdfiOiartion dd I0 balance pourante. mime aiild'y avail pas da combs J? 

18.8 Un rwuweau QdliV6Mqi&nl ss? 4ly I pnruqnqe qua, das son entree an tandion,, 9 accnoilra foffr® da 
rnct-naie. IJlife&az le meddle DD-AA pour etudier la miaetjOrt fte I'Pconon-iie. 

18.8 BeRUCCfcip d’&ononHstBS refetlent parfellament (a Haute du dStiCit courant persistent d ®8 lMS’Un*s 
k la Kn des anne<sS- 1 St&O sur la faiblasse du fiiangemanl das prix relalte ardre las importations 4t 
tes exporiaiiGTss Hm 6 riEaine& Leturje da eas du ehapsin# 12 a cspandant 8 W ce lent a^igflement da la 
belarMte couranle au oomportemanl de lep-argre pr vee et put? que Essayezde Itoumir urtf explication 
Qiobaie das docsn-Bes da la balance- DOu®nl», neconoilam a la few las da pii* e: da ddpenss. 

18, IP Comment fedsz-vous le graphique DD-AA lerspue te reaction de la balance coutente A une 
modification das laux da change smt la oouibe J T utilise; ce nouveau tjraphique pour Studier las 
effete de changements temporaires el permanents das poUtiQusa (nondtaire at budgOtenre 

i6.lt Comment se pnisente la rondjlion Mm sr all -error si le pays act le 1au« da change «6el ae modifie 
n'a pas ttv une balance oaurante nulie? #Idus arans dirtva te conditkirr MaralwiIhLerr^Bir a 

I 1 annexe 3 dans fbypothsse -Standard- d'une Iterance wumnte mitialement en Squ^ibreji. 

16 J 2 Metre module PWlSidSte qu« la niveau de prix f* est dense en oourta Periods mahs. dans la rSaiite, 
("appreciation ds la monraie cajy&Se par une expaWiOci budgu'ei 1 ® pd^maniwt# (>#yT prevsxiijer une 
certalna balssa da P tn dinwnuant certtena prix k rimportaticn. Si f‘ diminus ainsi suite i une BxpansiPn 
budgStairo permanent, est-il aneom vrsi qu'il ny 9 pes d'pltef sur la prqducfton (Comma plus haul, 
suppoaaz gn Pquitfere ir lia : a long terms). 

16.13 Suppesez qu« la oondmon de pprite d'intdrtt ne sort pas ssiglaite axaclaimBnt maia qua la wraie ratebon 
soil F» fV ¥ (P' — F.) / K + p nil ft meaure la difference cJe ri&que des d4p«5l:S dans le pays par 
rapport b I'Plrsngef. Suppoaez qu'une augmentalsan permanente das dSpenses pubtequeS. en crdanl 
la. peiapective de luturs ddfidts budgfrteiros, augmenie aussi p, c‘«si'4*dii» accroeseli risque 116 au* 
dipfits interieurs. Evalu« las eflats sur la production da pateille situation. 

16-14 &j une dcorwmiB nletsrpas au dlsparrau nivaau de plain emplw, est-il ancure vrai qu‘un changamard 
permanent do ia poteigue bodgdteir* n'a pas d'altei wr la production ? 

1 8,1 5 V0y#£ Si vduS p©U^7 IBS Cinq 4 te(»S du ppsnt 16 .^ 1 ,$ pour mcnlrer qu'une expansion buck^etaire 

f^rmenenle ne peut causer 5 imi taraS® tk s production, 
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Lectures complementoires 


Vicicw Ah<;-v fii Michael O. PoKrtR. The Furward Exchange Market und the Effects of Domestic and 
External Ib-Jiirkiiuv, under Alternative listfluinpe Kate Systems. Iniemaiieriuii Aftmemn fund 
Staff Pa jwr.t |0, novembfe 1972. grp. 503-532. Analyse avanc^etl'un modele maemdenmomique 
semhlahle i cdlui de ue clfcipitrt 

Victor ARGY et Jeanne K. SAi.OK Price and, Clulpui Effects of Monetary und Fiscal Polities under 
[■'lexihle Exchange Rates., international Monetary Finui Ssyff Papers 20. jitirl 1 479. pp., 224- 
256. titers ties politiques mncrocciwiom upes dans dec hypotheses inslittilioniKlles dififdrenies 
euiteernanl I' indexation dev saJairex et I' ujusteinenl salaine-prixcn general. 

C. Fred Bl . Herts TEN, Iniemaiumat Ailjusimem und Funmvtnx ; The tjtmmn of 

Washington, D.C.] Institute for International Economies, 1991. Analyse Cl discussion do 
CLunportemenl des balances cuurantex dans lex pays industrialises. 

Ralph C. Bkyakt ci id., redid Fmrpiriatl Meu-rtKamamics for Interdependent Economies, 
Washington, D C!. : Brookings Institution, J9RS. Cent £tude compere les predictions que font 
dou/e modules dconcnnilriqucs important* en « qui conccrne lev (flfets int^rieufs el eitdrieuis 
des pohlhques macmeconraniques dc diver* pays. 

Rudiger Dt)RNBU$ni. Exchange Rate Expectations and Monetary 1 Policy. Journal of huemaiitmul 
Ertmmucf 6. acrid 1976, pp. 231 -244. Une analyse funnel letle La. politique moTwflajrc cl du lasts 
i.l e change dan* un module a vet.- une c our be 1. 

Rudiger DCjUNUL 'SCh et Paul K tr L n jmam . Fie * ihk Exchange Rates in the Short Run. Brookings Papers 
a * r licontwnie Activity 3. L9-7(>_ pp. 537-375. Analyse th^orique et empirique dcs ajustements 
macroccontHniques a court termc dan* an syskmc dc tail de eifjuige Itommo, 

Ptier Hum.k cr Jaime Mahujl.k/.. ..Fjtchauge Rare*. PrtcKX and External Adj ustment in 
the United States and Japan*. dans Peter H. Kksks. cd. limirrsfamUng fodepemkme ; 
The Macwrt anomies of the Open Eesmumy. Prince-ion ; Psrinedon ITniversily Press, 1 495. 
Discuss on des trav&ux empiriques sur ks determinants macjttdeonnmiqucs dc* balance* 
cummercuiJes 

Rohcri A. Ml'nohl.l.. Iniertuakmtd Chapter 17. New York ; Mwcmilhn. 1968. Expose 

elsssique iks dTers d’une politique nfwero&’ononiiqtie dati*, un regime de taw* de change 
flottants. 

Suhnmmnitin R.ANOAN and Robert 2, Lawrence. A Prism on {ilobtilkation. Washington, D.C. : 
Brookings ln*1 il tithm, LW9. I.fne analyse tks rtfaapnfls des ntulliiialiuituks aux oltangemenlv 
dans ks mrmvemctits des faux de change. 
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Figure 16 A 1 -1 Equilibre e cquiI terme dana 1e models IS-LM. aopoar 

t ati les marcflte dm pf-aditis at ate actte sonr simurran^rronr m riguMjra. 


Nljus f^oivmt done rriquarion iwur E tn utilisant la condition dc peril# d‘iimMt. H = 
R* + (JS* — E)f E c( naui ofotcnons : 


E = 


E 6 

1 + If - R- ' 


La substitution dc cene cxprussiuii dans la foncikw dc demands globule nous perniet tTexprimer la 
condition d '6ju ilitire slir h marthd des predate comne 


r.pf , y„ .y-T.n-’V 

V 1 + fl - R- / 


Pour oompren dr e eomplfeicmeni comment tes chugeaHati de production aftccteal rdqiilibn 
gar k marche dcs Mens. nnu* dcvons rums rappckr quo k itnix d’ inflation dan* 1 'economic depend 
positiventent 4c I' dealt cnl re la production dc Tail ( V) cl la production dc pic in cm pins t V - r i. Nous 
pouvons done dcrinc t' tomrac unc function croixsante dc cel dc-int : 

w‘=w‘[Y^ Y f y 


Avec cettc hypothec sur les ottcnlch. 1e munchd den burns esL en tiquilibnc Longue 


- rg -^ y - W) ) 


Gene condition nous montre q.u'une toaisse du taux d'iimStfi nominal ft augments la demands 
ijoh jIc dc deux, ntiuibtrcs : 
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1 lull in. - uin*i. 'HP ■ l>.'| ' I. il ■' i ■ ■■' i ■■ vets La jfciiaehe -uf I'axc mi., I rcpntfHeme une iuqcinenliilion de E 

(chi urns d^pr&iiUiuft dc la rawi-naiie. rannnulcl. IjC laux d'inieret Il~ (|ui nf sw lie dun aecnoi SH'nwm 
punlUKKiirde I'oOrt de nmnnnuc implique quc I'cquilibrc surle monliL'ilcrs changes •« si Lair w.i (mint 

2 : en effei. la hausve corrcspontlaiue dans ii* tkpluee !.■ courbeqin mesuw k nrndcFnenl urtendu en 
nionnale naticmale dn depots L-cr.ircu-. Celle coudx* ne sc diSplaCc pas ii I'^ccrui sseiiKm dt I’flUrt 
de nwnnuic est UMnporuirc;, giiiisi k saw* cl'niidiwi trdquihhtt (f qui ■■ ~ i . i r> 1 1 1 dans « eas conduit k 
tan dqwlihrc sur le macchd des change* an ponsr 3 . 

Lu (vlicique budg^tiiin 1 eM analyst duns l-.i fi^itnc LfrAI.,3, oil on suppose qur I' on pint d'un 
equilifcnr Along lemie. II n .Htcrnisveniciit lemporaiie d« dcpcnKCh gcHivcmeimcnlidcK. pur exempli:. 
diSplnce I*. S' 1 wr* La droile main n'u pus d'efltrt sur LM. Le nuuvrL tfqmUhre a court terme. au 
point J. r'pi line hauwede la production ct du ruus d'uitfrel noimnid uuidis que lequilibn: Mir le 
niacelk- des changes au point 2 indique unt apprtH i ufliun LeillpOf ai re de lu mennaie, ITn lucmitisemenl 
permanent rigndlpciiscs gouvcmcmcntaLcs provuqtrc. puursa part, une baissr diins k I ijsjx de chafija' 
rt'tfquilihnc a long tnroe ft pttr consequent une tausse de £*, Ln cowhe fS PC ^ deplace dcNK pus 
..hi. mi qu’clle le ferail dims unc politique lempufuiie. En fuiL. elle ne se ikpliie? pus ; eouwte dans 
le modelc JJ-A.4. une expansion bwdgrUurt fivmHmmtr n'a p&M rfTfffkf xiit fai /inulutiitut rw le 
hi j« d' merit it I 'intrrifur iht jiuvt. On pent voir w Ic etil^ gauche de la figure (point 3 j la mi sun 
pnur liKjuelle des pnLLtiqucs hudgllaircs pcnnanenles ad cfcs effets plus fiubles que des politique* 
iruihitolns. I ji chan^ement qui se produil dans les arteries de change pFrttm|ue u«« iippr&iiiiirtii 
pi un forte de lu monnaiu el uirisi. pur ks ea|Xirtiilii.nls nutics. un offet eomplet de -difpa^ement* sur 
lu demande gluhak" 


;1 Unft mankns dom to modalu fS-LM drffftrs da mud&te Ol>- t.l «;t qus, -l.i*- - Ii prqmifft?. foKfiarisini’ incOtlwn 
peut pmnqiiDr une "ck-i ■■; v '■■. ■ ■ dA- 4 PdtariOA . .■•-<■■■■- 1 ■■ .■■■ i-i ■ ;j ■ : il n'y a pas d'9*td1 dfl ■ " ■ • • Jj en :■■■■■ ■- ■= " 

Is «aux siifitiM! jM er an enoouragnanl vei I'Apwgne rnlnneure. Nws luinmi a I'ityduni Ia sain da 

:% 'r,f ■ M '.tUTHVl .■ .S- ! la CDUltM V .V UUB 'IN'!. DB CtUpitra. 
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Annexe 2 au chapitre 16 

Commerce intertemporal at demand© da consommatiori 


Nous supposons duns ce chupilre que lu dernande tk: MUHlUUtku privtfc est une function du 
revtnu disponiblc, C - C'l'V' J ) avet b proprkk que, si aug nsenL-e. b consummation augmenle 
snobs, i;4c sorts que lYpargnc. Y - C(Y d augments hhI ), Cette annexe iurerpriiie ccne hypotlkse 
dbns k conkxic (lu models intertemporel de camomution discirtd daos, I’annexc au ctiapilre 7. 

I.u discussion duns le chapitre 7 a suppose quo le bicn-ctrc ties crmsommalcurK depend de la 
ennstunmal ion prtf sente Dp> cl tk la eonstwnmntion future Dp. Si le revenu acute 1 est Qp cs le 
revenu fulur Qp, le-, consnnnmatcunv peuvenl mil her rempruni cm Impure lie pour alloucr leur 
cnnsommalinn duns Le Icmps de tome niunkie consistunle uvee la t-tinmiinie imersetupitrelle de 
budget 

Dp + Dpf{\ + r) * Qp +Qr /( I + r* 


ou r est le laus d'interet. 

Lu hours' I6A2.I rappel le comment b sxtflMirriaiialion et Ltipargue furenl tkienmn&rs au chapilre 
7. Si b production pnfsenie el In prodwlion fulure torn iilitiakmeiU dlfcliles pur le point il sur le 
graph ique . le suubtil dnoOfisunimatsiir ds? se placer sUr lu pins haute court* d'indifl&eice « nupul i hie 
iw sa coilrcinte tk budget Ini fait adopter unc co m om na twc au poim I . 

Nous mot supplied uri uSparjtiie iwik «u ptiivt I pour mewrer tihwiwv I'elfes J'unc 
augmentation dan* la prod tes ion eou rente, Supposons que la production pr<Scnte lugmenle sans 
que la production future Lc fus-sc, ilepLiq ant la stnuclure de revenu en 2'„ p'inl qui se tncnive 
horkraitalememt 4 dmile du point 1. Vdus puuvc/ voir que le comsommalcur souhailera repadir 
rumbwuHl de tonsomination quo ceei peniM sur son estate de vie coral. II pent y arrivereil 
tfpargnunl une panic de I'accnLii-ssemenl aclwrl de fftenii, Q~ r Q l p, «1 en se depla^aiat tm b 
gauche le long cte b ligrw de budges du potrn d'nllocalion 2’ au point 1. 

Keinterpclons mamtenunt lu no1.itii.ut tie stifle que la production acluclk. Qp. corresponde an 
revenu disponible. V'C et que la ttcTnande presenle dc consormnatnHi correspond*: a CiY d ) t Que 
vviyortt-oow *k>n ? Tandk que laesntv>mm»tK>n (kjpcsdecciAJBHDat d'aatresfaqieurnque k revenu 
coumt disponiMe - s,ptfeialemens le revenu fuiur cl le t&ui r<Fcl d’ iukret — . son eomporkment 
jiuphque qu' une augmentation du revenu sur I' espace de v ic qu i est concentric sur le present condu iia 
en elfel iHme h;Lusse de la consommation co uruitlc mnindne que eel le dans le revenu eutirum. tomme 
les (hang emenle de production considered duns ce chapilrc semi tuus des changemenls lemporaires 
qui risullcnt de la rigidile a court leime des pm inteneurs. Je eomporte ment de consommalittn 
qw r now avons simplemem pris com me si^positkm dma ce ehapitre capture la earaekrH ique du 
c ot nporleinan interleiipord <le oomommslinn e^niicl pintr le fonethinnemeot du modHi DD- 
AA. 

Nous |nmv(iriv aussi niilivei b figure IfiAJ.I pour di-seutef les efleLs sui b ciMiMHninaiifln du mux. 
d'mierel reel., question inlrocbite (bins T annexe I. Si I'lieonomie esl initiatement .m point L une 
huisse da taux d'mlerei reel r provoque une rolalion de la lit^ne de budget dans le sens inverse dc* 
aiguilles d'une monlre autour du point 1. causanl une aiiemenl.itioa de la cons onimat ion prisenle. 
Si cepcndant I'eeunomie avail eu au depart une ii purgin' pisjuve. cnmine au poinl 2. set diet serail 
amblgu. idlelanl les forces ctMntrairesdes effels de revenu el de lubililuliui iiKrtiiliiils au chnpilie 5, 
Le* observations empinque* indiquent que I'effet posilif d'un laux d'innir&l reel plus has sur b 
conMurnualion c**.t faible. 
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Figure 1&A2.1 Change merit dans la production et epargna. JJfl accniiSSflflMfflf iSf 

drodtic*#? pew une p4t>ofe aavo/t j'^pacgne. 


L’usage dtf c* cadre pout analyser leseffets iniertemporeLs tie la politique fi scale nnuscentiinra.il 
[tup knn. bien quc CC soil La uri des domaines le\ plus fasCiriafNs de la macpo&enofflie. Nous, 
reovoyom Les ieeteurs a de bens levies de macroeconomic 1 


1 Par eBempifl, vor Aea et Behjmwe. fa&fTOsctJnipmics. th aping 
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540 Ch. 16 La production at te faux de change- en courts periods 


Annexe 3 au chapitre 16 

La condiitofi idarstKill-tornar *t I m 
estimations empirfques des elasticitos 


Cc chapilrc a suppose quc La dcpreciatkm rfelle tie la mnnnaic d’un pays amcliorc sa balance 
ccwraiUe. C'cmunc jhhjs I’avowf note cependant. la validity de cdle h^pottuisc depend dc la mtuinc 
(knit leu iinpoftalions el, lev. esporLdionx reagissenl en wlume aux nvxti ikatiun* des Unix de 
ctaitjK’ n&ek Dan* ce(Wr annew. nous allinis dtSriver la eunditinn duns Imqtielle cede hypinSkM exl 
verilifo. Celle wnctilion. appeliSe cmdititm Mvrshaff-trrnrr. ■s’esKmce cotiniite suit : i«u«s Mires 
ch«'xes Hite (J^pnSenniuu r&lle ain&iore la balance eoiMume lex wltnih^ d'impurmtiuns et 
cTcxgmrtaiiinns mcwii (ufAmninviii $astiqu** par rsppon ?ux lauxdc change ndcK. CF-He est appelee 
airsi tin norm dc* dens, dehnniuisres 8’ortf (flahLie, Alfred Marshall et Abba [^nvf-l Aprts *vlp|j 
deriv'd 1 la eordition Marsha.ll-Lemcr r nnus diseuternns les cstimatkHtv emptriques da dlaslicilds 
el anaiyseroms leurs Implicartiuns pour la manidre dc mi les balnnoes oouranten nengLssenl Jl des 
moditiculLons des Thus de cJuuige reels. 

Cnmmen^uns t*n tfcrivaBE la balance cuumnle. mesurde en unites de prodnclitw domestique, 
amime iftanl la difl^ienne entns les rxpuruititnss et les intpontalkm^de biems el -.vm. v- mexunstsd* 
la incme nmiittc : 


CA 





On a«rit la demande d'esponatiem comtnc elans sculemcnt ticmclicwi dc EP* / Fear on a mainlcnu 
1c revenu a i'etranper constant. 

Soil i) pour le taux Jc change ndel HP* iP et £..V * pour les importations du pays mesarees en 
product™ non pas cn production intcrieure. la TKrtatkm EX * cst utilisdc pane one les 

importulions d'un pays, mtsurdes en produflion dtrangtre. son! exalts ,u volume des ciputlaliuns 
s?tranunl - n?s vers cis payv Si nous ideini1i<*iis y invec le pns des pmlnitt Grangers «u lent if- de 
produL-rLsifi imdricure, alnrs fM el k.'.Y* snnl relies par: 


IM ~ q X EX' 


on encore : les impodatituts. jiwsur^ev en ]imductiun iitwfrieure, son* ligalcs h (nniids de prsultitiion 
■■iidricure/uiiiiC dc production ittrftogfcreli x (imponarinns inesurecs en uniuS de production 
drran^tre pi . 

[ 44 haUutee eouranre pcul d.uk dire exprinWc eomnie suit : 

CAVi.Y'*) = EXut) - (i x £fA‘*<4,r' f > 


Ccktutw ■■'■!. I (Si ;:■!!. -i.i ■. i-< ■ ■ n.i ::ilv I syr IiIlslIi:: ■■ du lain dc dHtpqe r4al n4£ Ms- ^rix -■ -!:i" 
de la production -i ■.-■=■: paa parlalbenwit oonecle pulaqua, to! qull a ow (Mhni. le- laux d« change ec- aat la prls 
rBtatir (to pflnnrs. da mans * teuton uns poiraws capencfant. !a aiiirenoe- n'wi pas quairrghwtfnam importanto 
Neire analyu pdse un peebtoma plus ttttoua. Itt producilona naionalaa ooicantonl qarttofcmwit dea trina non 
AchangoflWm dent ifio pox swi couverta par las teux de change rtefe com*™ cams (tea Wana MiangMMR. Poor 
6vrtnr l| comptoMihi aupptenwrAarre qui rfaullnrail da I'iiAoduetian de la convoallim dea producaems mutohales 
dana I'anatyas. nous riupsoK-m pot* dArver la condltKin HarabaX-Larner, qua I# Ihx tto eharige rflel p&.it taa 
apprcaimadivqinanl idm'itifiv r Sci puss rijfeitif (to? impsTrtaiHfrL? an l^ranof. ^aaparttitimL 
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Shu iisjiiitLMuni /v.V* 
(kinuniJc d'ejtpwtjLion el 
Amii 


pour ] 'offer d une iiugmenfaEinn de y (unc depreciation rfclle) sur lit 
£,VJ pwr I'elTet d'ultle augmentaiion de q *uf k volume d'impnrumon. 


AEX 

A'A“, T = 


af.\* 

~aT‘ 


Conime nous I'avons vg dan's <e chapitrc, P-'.V y «t potiitiJdune depreciation nfclle dan* .in pay* y 
fetid les prodMil* oationamt me., cm imrelie ci cn stimuk done I’crt portal ion). Par cnnlrc, K.\ [ csl 
negaliFtune diminution relative du pn\ ties pmduils national!*. rtfduil So demand? dr bier* mpuruht. 
par k pays|, Sur base 4c oes definitions, nnu* pouvetns nous demander comment unc hau&sc de q 
aiVci'le la bid ante touriinlc, Urn Is* autre* chose* <ggule» par ailleurc. 

Nous utiliseraiH I' indite 1 pour TTprctenter la valeur id Li ale d'une variable cl I' indite pour en 
reprgveitler la valeur aptils que q a change de Ay = — § E . Alurx. le chaugemem pro^injlid dart* 

l.i h^jlujiH'v uLutrjnit! pal* un changentcni Ay dan* lc i.ius Jc change ftfcl c*[ 


AC A = CA 2 - CA i 

= {F\' -4* * EX' 1 ) - (EX' - q x XX' 1 ) 
m A i:X - [q 1 x A EX ' ) - (A fl x E.X * 1 ] 


Si, fioutdivivLiTis par ^g, nun* sciyun* continent la bahutte cournotc fiSugit ii on thailgepneni dan* y. 


Ar.4 

"Ay 


£ A ,. -Cr x ex ; ) - ex -'. 


Celle Equation yvnlbrlihe k*deu& elTels sur la balance cuurantc qu " e*mr une depreciation el qui 
oni &e diwulilii dan* k l«M«. I'eHel ik v«J|nwrc el I'eiTeL de ustirwr Lex tenues impliqirant FXq el 
XXff ngpr4*eniani I'clTci dc volume, au l'cffcl qu’un diuigcmcnl dans q a sue 3c nnmhrcd'giiilrSdd 
production rtcpondfescl impnrtcc*. Ces trrmc* Mini toujour* postrifsi puivquc h'A', f ’> (let fi.Yj < ft. 
Le demier lernie L.V 1 rcprdsente 3 tfCet de valeur el cst precede d'un sign? eiegatif. Ce dernier 
terms nous indique qu'urie augmentation tie y ten ore la ba I tint' e eouninle dans la UHttt adelle 
itugiriertie la valeur en production inkrieure do ivliuitt initial d’ importation. 

Nous avuns H-Uki a d&enhinerqu-und k coltS druil dr I'cqualimi u-dessu* est pmiiiL indiquant 
:iium qu'litte 1 ddpnkiataui riklle provuque urte iulklioraliurt dt la bul juice de* paiement*. Phuj 
r^pondre £ cctcc qucsiion, nog.s dtfnnssson* il'uhtml lYLcsricil^ tk la dcmarulc |w 

rappnn at y eomme 

'> = £\, i' f;A 1 

el I'eljslit ite Jc lu iJemitnde d ' importation fotnme 



fLu ddlinilion de r;‘ implique un sagne negutli l' car isTAVJ < (let mmdclirihKons Ic* claMicite* houh 
forme de numbnrs positiN. Resenunl ik 3'tfguiiliun SCA/Aq, nous multiplions son cule dmil par 
(g 1 /EX 1 i piair IkupriilKT en tenlk* d'dlaxcicirf. Ain*i. si lu hulanvr counmle esl uu (kpait fadte» 
fc’esi-i-dinc XX 1 = y 1 x P V " 1 ),ceuc demibrv ofrffatnwi numne qiw ACM/ Ay est jra W f lorMjue 



§42 Ch 16 La production et la roux de change en courre periods 


Si ftngj. sUpl'ifKvvrlh qUe le chitngauenL dans q est lies- petti de soric quc i/T ^ y 1 , la cmdiiiMi pour 
qu'uu aecn-Ms^meTiL de q amiilkne la bulame ccuriuilic dev lent 

V*V* > I- 

C L es( l.i cwntlilicu'i Marshatl-Lcnier : s la balance enurante chC bu depart nuUe. In rWphScialion rtdle 
de ,1a truUlflaie pruvcmueia un surplus de La bidancr cnuiajitc si la siomme rfc* 4 Iambi l^ptix d# 
la dcmaiHle (Tiiiapuiiitikin el de la demande iTexpurUuion euide I’unild (si la halanee eernrame 
n'esl pas nulle au depart, l&cnndilion dc^kilL steuemeni plus curtlpLexe?. Ln applJquanl la condition 
Marshal I- Lemer, vntis, devc./ vogs wuvenif c|ut li revenue*-! mu ntenu constant tuesque q « mndlfic. 

Tab-buMt liAJ.I EiMiajiPCTfi des 4lastk-ft4s de pox dsns Se commerce mtemalionai 
darftct&s manufmctinr6s 


ii n' 

Pifs Impact Court tame Long tame impact Court tame Long uim 


Aulnehe 

0.39 

0,71 

1,37 

0,03 

0,35 

oor. 

HcJpique 

0.1$ 

0.59 

1.55 

- 

- 

0.70 

Ftciyaume-Unu 

- 

- 

0,31 

0,§0 

DJ5 

0.75 

t'.i.Lnl.l 

0,06 

M0 

DJI 

0,72 

0.72 

0.72 

Llanemart 

0.82 

1,13 

1.13 

0.55 

0.93 

1,14 

1 ''rmtcc 

0.20 

0.48 

1,25 

- 

0,40 

o.eo 

Allemagne 

- 

- 

1,41 

0,1? 

0,?7 

0,77 

Juilie 

- 

0,56 

0,64 

0,04 

0,04 

0,94 

Japtin 

0.59 

1,01 

1.61 

0,16 

0,72 

0,97 

Ikillunde 

024 

049 

0.8 & 

0.71 

1,52 

1,22 

Nurvej;e 

OAO 

0,74 

1,40 

- 

0,01 

0,71 

Su^de 

027 

0,73 

1,50 

- 

- 

0,94 

Suisse 

Q.2B 

0,42 

o,:a 

0.2$ 

0.2$ 

0,25 

blals-U nb 

0.18 

0.48 

1,67 

- 

1.06 

1,06 


Nflla . Lsa is.iirii! ii::ri:; von tv*«, dv Jacquw FI Amus and Mata*™ Q Kmhw, festws m ffts Assessr-wr 
Of [fie l>,. tMf 'jv Rates Of Murt tries, Occasional Pa jstir 29. Wsshin^cn, QC, : InlwrMtkirMil 

Men vi ary Fund. July i 9fl*. Tabta *. Un. Iran ndique lee donr&ee non OfipoeiMBS. 


iLsons itiusi (Krivi lu uundiUuii Miirshall-Lcmer. Noun puuvons muintenant imjus demandcr 
si lei csPrmtinri's etftpiriques lies ^qualirm*- ctinfirattrol rhyputhtse qli'une depuCciattun du tnui de 
change reel amdlkwc la halanct couiank. L.c rah l-:m. 16.^3 I pftfsCHtC |«n tSbftlieiuSs que le Funds 
Jvkmelaire [nlemalional a extirndcs pour k commerce de hkns irullULfatelur^s Ui tableau presents b 
elanLLcHds-prU ties cxpnrfcdions ci des importations prwir irnis perimtes 4e longueur difftfrenie I urt 
inlcj’Tie done la p»hhibilil£ que ks demanded d’ijnponal inn ex s’ijtraknn grnduellenlertl 

a dies d'.iiu merits cLuitb let pni relatil*-. cumine Juiih noire dihcuKKicm dcs clFets de la onurhc I 
tai den diets de tele de pom. Lcs clastic iks d'dmpacl* mnuniit la nfaction des Aux d'tkbsnge au 
ehun^vjiieiKdd prtXi M Iwlifs sur wit; pdriude tie six muis apivs Ic t himytmenl. Lestliutitiies «a court 
Kfiwcw' a'appliquent a toe periotic tI L ujUsieiiiiem i)'i» wn. I Os long lerme^ mestirenL let 

iSfldtotlif- des flux oummerciim \ aux ehanpcmcnLs de prix Mir unc periode d'ajuHicnienl suppewde 
■mink. 


pyrighted material 



Am&%& J 543 


Pour la plupun den pays, let. eiasrieLwis d'impaci sour hi fatbits ^ut la ■•.iiiii.i- dcs dlasncmS .l^s 
importations et Jet exportations esl ntifneurc A 1 . CTomme 5 es cljuticiidH d' impart nc sarihfom pas 
hi l- 1 1 - 1-. 1 1 1 1 1 1 : i MurJiall-LcmcrL les eslutialuMlt tunJirmrnl I'existence pendant une prtiode sniliale 
d’unc Lourhe J : h taalanet ctigrinirv w Jgi&k'r* pcndanl la period* suiviinl immediatement une 
depreciation rcicllc. 

M:u- U esi vrai astfisi que In plupurl Jen pays reprk. (Ians le lahlcau saiisfnnt la condition 
MurJlall-L*mcr en cmirtc period* id pue virtuellrment tons Ic Ibnl en Lun^ue periode. Les resuLtan 
empiri(|U(js eonfirmeiii dont I'hypod&i* fail* dans ce ebapitrc : uluI' pour la period* hrite suivanL 
line depreciation reelk‘, cellc-ci amdliure seloit lout* vnuhembJance Ja balance couruntc el une 
appreciation reellc b dettfrinre. 
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17 


Les taux de change fixes 
et les interventions sur 
le marche des changes 


Dans les chapilnes precedents, nous aeons ddvdoppe nn nndtte qui nous aide a 
eoinprendrc comment le laux ck change el le revenu iialioiiul il un pays son! (JeLeni lines par 
I "interaction des marches des aCtlfs et des pmduils. ELn ulilisam ce module, nous avotls vu 
comment les politiques budgctaire et mcm^tairc pouviient Stre employees pour nimiuerur 
Lc niveau de plcin cmploL el la stahilitd des prix 

Pour gardcr sa simplietlc a noire discussion, nous avtinx suppovf que les tau* de 
change dlaient complclemcnl.^e.rrifi/« ; (Tcst-a-dirc que les aulorildx mondtairc* rationales 
iTintervenaient pas sur le marche des changes. En real in?. lllypot lie sc de complete 
lie Nihil lie des tana rle change est raremum eiacte. Cunmie nous Timms mention plus 
h n Lit, T^ooooniie moudiale a opdre sour un syskme de taux de change fixes du dollar e litre 
la tin de la JeuxiCme guerre mondiale et 1973 : les banques centrales y corrmicr^aient 
eourammenl dcs devises dc maniere a mairUenir leur Eaux tie change au niveau lixe 
internal ionalcmcnt. Les pays industries operant aujourd'hui, dans unsystfcmc hy bride de 
Unix de change IlnltanL* admin ist res, dans Sequel les banques centrales peuvent essayer 
de motkrer les fluctuations des taux de change sans les girder rigidenient fixes. Les pays 
en ddveloppemcnt ont gardd. sous uric tonne ou I 'autre, unc ccnalnc fixile du laux dc 
change pour dcs raisons que nous discuterom au ehapitre 22 . 

Danscc chapitrc-ci, nousdludkrons eommenl les hanques centrales mten-ienneni sur le 
marche des changes pour determiner le niveau diu taux de Change et oommunl les politiquCs 
riUumdconomiques operent quilitd le tiiux de change est Use. C'e ctlupiltt t»L15 aidetu lj 
comprcndre comment les interventions des hanques centrales sur lc marchd dcs changes 
Cixenl lies taux de change a Lin certain niveau dans un sysLeme de laux de change lloLtunlh 
adtnisiistnfs. 
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S46 Cn >7 ies faux tsa change foes at les iniefventions sur la marthe das changes 


17.1 Pourquoi etudier ie$ faux cte change fixes ? 


La discussion dcs Laux tic ctiHiijac fixes pent pamttne dtfniodee a uik Ipoque oil 
ris nuanchciies ties joumaux jcticnt rcgulicrcmcnt les feux tie la npe sur les fortes 
Fluel nations ties, utux de change dcs plus grands pays industrialists. Cependani, 1’inririt 
que mms aecmJons aux taux dc change fixes tte ri&ulle pas de la nostalgic, tie ] ’amour 
des aniiquiris ou tl’une obsession malsainc pour dcs mondes hypolhdiques. II y a quaere 
nitsinis ptjuir Icxqudles. nous devons compncndre Ic systeme de laux de change fixes avani 
de pouvoir analyser les jwoljlimes eoiuemporains tic politique macrodconomique. 

1 . Lr Jit H lenient utlminixtrr 

Coniine oil I'a note plus haul. Les banques crnirulrs Lntervienneni sooiyctiI sur Ic marchd 
dcs devises pourinfluencer les laux de change. Ainsi, si les i;m\ de change en dollars dcs 
devises dcs pays industries nc sent pas prisenlemenl fixes par les guuvernexnents. Hi 
ne peuveni pas nan plus fluetucr librcmcnt. On designe souvent ce systems comme un 
jiiittement sale, pour Ic distingucrd'un^irjfrfjweJJf pnypre dans Icqucl leu gOLiverncme nix 
n'essayenc pas d’irtfl veneer les i.mv de change. (Lc motfclc dc taux dc change develop^ 
dans Ich chypiires precedents suppose it un taux de change a flotiement propre ou 
cfiinpl^temeiu flexible.) 1 Coitwic le prison syslfcmc mondtaire esc un hy bride des 
systemes sixes ei flojtanis, I' analyse dcs taux tie change fixes nous permettra d avoir 
Line meilleure id£e des efTeLn qu’oru les intcrvcuiions sur le marchd dcs changes dans 
un system* de laux de change iloilunts. 

2 . A rrungemenlx rmmetairex regitmmix 

Certains pays appartitiment i ties wnwns de change : ce x«ru des CQUllltliHis dont les 
membres ntainliennenl fixtfx teurstaux de change muruelslouten laksani leursrrinnnaiex 
Huctucr par rapport aux monnaiesdes pays non memhrex. Ainsi, ]e Danetnark et la Grice 
I sent aclucticmcni la valeur de leur itramuie a reuno & rimirieur du meianinne de tnu\ 
de efumge dc rUnion Eunopdcrmc. 

,V Pay x m tlewfrsppewent et pays en mimition 

Si les pays industrialists permettent gtfiteraLenieni a leurs mommies de Amier par rapport 
au dollar, ilscoimptent pour moinxd’un sixteen* des pays du intrude. Beauenupde pay sen 
dtfvcloppcmcnt clancicnx pays communities cherchenti fixer la valeur de leur monruri. 
le plus souvcnt par rapport au dollar maisquelqucfois auasi parrappon h Line autre devise 
que le dollar™ jw rapport I un «pamcr» dc devises ehoisics par Icsautoriris, Le tableau 
17,1 mom re que presque la rnoiiir ties pays du monde a oboist d’anener sa monnaied L unc 
inatlifiie ou L’aulre : par esemple, I Ktande ralladhe sa monrutic ft un psmicr dc nonnaicF. 
landis que l h Argentine raitache u nionitaie an dollar am^ricaln et le Senegal la rattachc 
au franc fran^ais. On ne pourrrit pas alier iris loin dans I'armlyse des prubrimes des 
pays cn voic dc devcloppejtwnt sans prendre en compte les implications ties taux de 
change fixes. 


Do p«ul M ■ Art ;.jl !t quun ifcMIHMnl prapia au piain aans du mo( ail jamais «*ia*4-. (La piurnii dots, poattqum 
atxivem^mwtalM ahfledwt le Ibuk d« ehenpa « m goutterAanMMife enlfetweflfwnt ra*ei»ent d#s iMltliquai mu 
cancicUraf loLn irri^icaticvix. pai^ la Ibum >1n rhinijr 



j 


righted mate 



Hidden page 



Hidden page 



f 7. f Ftnunqucf e)u die! tes faux die cfnnge Sixes ? 549 


4, £^kwj rfu pease m iw de f'm-enir 

Lcs laux de change fixes fluent la etomte pendant dc longues ptf nodes ; dtSccnnics avanl 
la premiere guerre mondialc, pen ode du milieu des anndes 1920 jusqu'en 1931 el 
tie nnuv^au die £ 1973. Aujuurd ' hui, beayeoup d'^eonomistes el de dtfcidcurs 

p{]li[iqucs wirti m5c«(wcm.H tie I’exp^Hente iks laws de change lUmaim; ils prujx'ftenl 
tie houvceiuJi accords inientulitiiUJx ressuscitendent sous une forme chi I'aul re le 
systtiiie de laux tie change fixes. Parti I plan hentjhoenrii-il S I'd'iwfnie mondiale ? 
Qiii gagneraiuni pendfiMi thins fee sysi^me ? Eit vue ik comparer les, norites, dc* tux dc 
change fixes er tlcuLincs (I' oh jet du chupitne 19), il fasii cumprundr? It; fonctionnement 
d un sysi^me dt taut de change fixes. 
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17,2 Les interventions de la banque centra le et r off re de monnaie 


An chapilre 14, nans avoos JclinL 1'ofFre de monnaie duns une tanomk corame le 
montam total des encaisses et des depots & sue detenus pur les mcnagcs et b Himes; 
nous avans, aussi suppose que la banque central e ddterminait la quanlik de rnonnaic cn 
circulation. Pour eomprendre les erteis des interventions de la banque cent rale sur lc 
inarch^ des changes, nous devons d'ahord examiner comment les operations ftnancicrcs 
de la banque centrale affectenl 1‘offre dc monnaie 1 , 


17.2. 1 Lo biton de to banque centrote et I'ottre de monnaie 

Lc principal instrument que nous uliliscruns pour &udier k^ dpimrioni de la banqttt 
centrale sur les marches ties SCtifS le llilart de la banque cent rale : celui-ci enregistre in 
la Ibis ksactifs diilcnus par la bmq ue central e cl son pashif. Commetoul autre hi km. le bilail 
de b banque centrale est has^ sur le principe de la comptabilit£ en parties doubles. Toute 
acquisition dactifs par la banque centrale inlroduit un duojrment posltif du c6td *Actif* 
du bi Ian; tout accroissemenl dans les engagements dc la banque introduil un ehungement 
powiiifdu cflte' «Fassif» du bilan, 

On donne ci-dessou* le bilan de la banque centrale du pays imaginatre de Petunia ; 


Bilan de la banque centrale 


Acttf 

PtJSStf 

Aclifs Strangers 

1000$ 

Ddp6ls des banques privros 

sm 

Aclifs intfricuft 

1300$ 

Monnaie en circulation 

2<XX}$ 


Lc COle «Aclif» du bilan dc la banque dfe Pccuniu pnifncnle deux types d’aclifs, les aclifs 
Strangers cl les actifs pi tfrieurs, 

Les actifs Strangers consistent prinei pale mem dans les obligations en monnaies 
ctrangtres que la banque d^iLent. Cc^ aclifs dinmgcoi fonnem Les reserves iniemaiionales 
oflkidks de la banque centrale: lour niveau sc modi lie lorsquc la banque ccnlrak 
inters 1 lent sur le marcher des changes pour y vendre nu y aeheter des devises. Pour des 
raisons hisioriques que l’ tin diseutera plus loin, les reserves iniernatiojiales dune banque 
ccnlrak eompnennent aussi Virr qu’elle poss&de. Une Ciuaetgrisiiique delinit les reserves 
Lutematiuiiales : ce sonl soil des ereances sur f’dlrangcr, soil des moyens univcrsclkmenf 
acceptables de faire des paiemenl inter nationaux {par cxcmplc Tor), Dans lc eas present, 
les avoirs dc la banque centrale cn actifs Grangers Sonl dc IflOOfS. 

Les actifs inlcrieurs sunt ks ereances que la banque centrale deiiem sur les eitoyens ou 
les institutions du pays. Ces chances prennent d' habitude la forme d' obligations publiques 


a Ctx'iiriis (Wuft la^g iruiqua Oar* le chaprtre 12, des or^arwaiwns owjvemgmflniatw auiros que tas tjanquw 
dent'ales pguwpnt inlprv(jnir sur Ip rngrehn do; cNnn'dn mniit res rilcrwu'ilians. d La drTlMai'Vae- des. bandues Cfiriiries. 
n nnfl p;ir, sigrirlK:itiil sur let nitres de marinate. (Dans la termlreJogie imradwte plus baa. hi dim que tes 
iaberveHitma d'organtealioriB antes qua teE banqugg wnirgigc epH jwJhpmjjaiqMpn^rii ufriiiffai.} Ptiur sin j |>liner 
note ■tfaeusewn. rnxjs contlruons a suppoEer. ignsqgg iTTypoaikso sn'induH pas m imSur. qua lea tariquas eentrates 
siyil seulrs a przbquor des inHerAnltaia Sur Id rflutefte des Changes- 
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et dc pteis aux banquet pri sees i meric m e s. [_u Banque de Petunia posside 1500$ en acrifs 
niicrieurv Scs unify totaux sont done egaux ii 2500S, La nomine rle ses actifs Strangers ei 
inlcricurs. 

Le oM vcPassif.* du bilan presente cwmne engagements les depots des bunques privies 
d La monnaie en circulation. tarn Ley billeixque les pieces. (G^afTalemcnL lescnireprises 
mm haricui res et ley manages lie pc u vein delenir des depots a la banque cent rale, tandis 
que tu lol oblige ley banquet it y iMemr des depots en cou tenure partielle de leurs pmpres 
engagements.) Le> depots fails pur les haiiques privies ii la banque central* constituent 
des engagements dc ceHc-ci parcc que Icy bunques -privies peuvent y prelever des sommes 
quand dies en onl beyoin, La monnaie cn circulation esl consider^ comme un engage rnenl 
dc la hanque centra Ic prmeipalcmcnt pour dcs raisons historiqucs ; autrefois, heaucoup de 
bunqucsccniraksctaicni obliges ded^tenirtm certain rnonlantd L oroud’argcnE de man tore 
u sal is laire quieoflque MiutuiUiil fain* I'frhungc de la monnuie n at innate ton I re Tun de 
ees rtidiaiin prdtieus. Scion Le bilan dorm£ plus haul, ley bunques piivdts de Pccunia out 
depose 5O0S d la banque central*. La monnaie en circulation esl dc 21KMJS : de la sortc, Icy 
engagements tolaux de la banque eemrale sc moment a 25UO$. 

Ives aelifs tolaux dc la banque ccnlralc sent egaux a yes engagements lotaux, plus sa 
valcur ntfltc qui eM suppose clrc mdk tlans noire esem pie, Comme les change menta dans 
la valeur nette de la bmique centra I e 1 1 ’ Onl pas J' importance pour noire analyse, nous les 
igiiorenuis id. 3 . 

Cette hypothtse supptememaire, scion lyquelk la vuleur netie est constant implique 
uttt consequence : Its change men is que nous cunsidcrumns dans les acid's de la banque 
ec nlrale entruinent an Soma tiq we me/i t tfcs changements egaux dans ses engagements Quand 
par exemple la banque eentrale achele un aelif, elle pent le payer de deui mani&re.s. Un 
puiemeni en aigem accitrfl I'oflic de monnaie en circulation du mcmc montant, Dans un 
puiemcni par thique J;l banque ccnlrok promet au propri Claire du cheque un droil yur 
urt depot ditv elle de m£me valeur. Quuisd It bdngfteiaire du cheque le iltpost is sort 
eompie dans une banque privfe. les cr fan ca de la banque privife sur la banque ccnirak 
(el par consdquenl les engagements de La banque eentrale 1 regard des baiiques privies) 
anoint it lent du mcmc moiilant. Dina ehaque cas, les aehaty d’actif's par la banque eenlrak 
conduisenE auEomaiiquemcni ii un Kmiissciticnl correspondanl dans scy cngagemerils. 
Semblablement. la vente d'actifs par la banque eentrale enirafne soil un retrail de monnaie 
de la circulation. &oil la redutiion des cf£uhs des ha nq Lies privets stir la bunqueccTtlrale ; 
LI y a dans chaquc cas une diminution dcs engagements de La banque eemrale a L'tgard du 
secteur piriv^, 

La comprehension du bilan de la banque eentrale a une grande importance parcc que 
les dhangements dans les actifs provciqucnl un eltangemenl dans la menae directkwt de 
I’offre de lEKHimie. L'dgalild entre les I'haiigeiiwnts duns les aclits et 3 ch engagements de 
La hanque ccnlralc foumil le secret du mJcanismc, 

Lorsque ta banque eentrale atlitie un aelif du public, Ic paiement — qu'tl soit fait 
cm monnaie ou cn cheque — entre directement dans roffre dc monnaie. [.'augmentation 
tics engagements de La banque eentrale assoeide Sun achat d’actif pntvuqL*; done unc 
augmcniarion dc 1’offre dc monnaie. Par eontre, TotTre dc monnaie se reduit lorsque la 
banque eentrale vend un aetif au public puree que la monnaie cut le ehcquv il\‘us en 


3 La valour netig d'mo Uanque eontraNa peul chan^sr do nentUreuses manlOfos. Pa- oxample. la gemvt» nsmeni pcuivni 
peiAVfitlia a la baiXiue-CWtiate-da yaidor inti fidLlion de m reoetlcs d nltirct sur nns ncr.ir, : Mux cl'inw^l orxridltra>l 

la valour ngtle do la tunquo a’ll otail L't^pOi inte monuo due ees i^iangernenb dans la valour nqlty remcirri 

a ilra laititcs -do sortoqu'*! pBuwflnMiaMwItomflnd &|rg tgricmOg darvj, lacadrg de raaalyefl macrotaHWrtkju«. 
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paiemenl pur La barque ee nlrule *on[ mis hors de circulation iccla rcduit les engagements 
dc la banque LxntraJeA I 'e card du public. Lcs changcmtiris dans le niveau des actifs dclcnus 
par La banque centralc provoquent des changemenls dans la m£me direction de I’ofTne de 
monnale paree qu’iLs impltquent des changemenls dgaux dans les engagements de cetle-ei. 

Vous elles sans doule tuinil jurist? avec ce processus par I'niiude des operations d’open 
market dans d'aulres oours, Par Jeriniiion. les operations d’open market entrafnent I' achat 
ou la venle d'acdt's mterieurs mais Les transactions oftkieEles sur les actit's estdrieurs 
onl le mcmc ctTel direct sur I'olfrc de monnaie, Comme vous vous le rappel Lerez aussL 
Lonqur par cxcmplc la banque central? achele des uetifs. I’aecroisscmcnt de roffre de 
monnaie esl genera Icmcnl pfnx grand que le montam initial dc I' achat cn raison du 
multiplicalenrtte deputy dans le seCieurlVancaine pfive. L’efTet de nmitiptiraleur nuin^tmre, 
qui jugineme 1" impact sur Toffo: de monnaie des operations de la banque centralc, 
re n force noire conclusion prlncapale : tout achat d aciifs (far la banque centrafe pmvoque 
auiomatiquement an aeemissemeni del'ojfrt ituerieure de monnaie tandis qtte utuiu vente 
d'actifs par ia ba/upte cent rate pmvotpte automaiupumerti i me diminution de loffre de 
mormaic , 


17 . 2.2 L'intewention sur te marche des changes et I' oft re de monnale 

Pour voir plus en detail comment I' i nlervention sur le marthe des changes aiTecie 
1'offre de monnaie, prennns un exemple. Supjurse/ quu la Banque die Pecunia interviertne 
sur le marche ties changes ei y vends LOGS d' obligations £tnng!res pour de la monnaie 
de Pccuniu. t en ventes cdduisenl les avoirs exbfrieuis otiicicls que la banque dCticnt de 
I (XX>S 5 90051 en consequence, le elite «Acllf» du bilan dc la banque centralc diminuc dc 
23001 &2400J. 

I.e paiement que la Banque de Pecunia recoil pour ces aclifs ext&ieurs rt^duil 
aulomatiquenueinl ses engagement h Jll iiietne moutanl de 100$. Si on paie la lEarique de 
Pecunia en monnaie, celte monnaie re litre dans ses eaveaux el sort de Eacirculaiion. La 
monnaie en circulation diminuc liars de UK 15. Suite 1 celte vente sur le marc he des actit's. 
le bilan dc la banque centralc sc rnodihe ct devicnt : 



Bilan de Id banqua contrcale a pros la vanlo 
d’Qcflts exterieurs pour 100$ Cpaiomonl on argent) 


Actif 

Pasiif 


Aclifs cxiericurs 

yoo$ 

LJcpots des hanques privecs 

3001 

Aclifs imcrlcurs 

1500$ 

Monnaie cn circulation 

19001 


Aprcs la vcnlc. Its aclifs sunt Irrujours egaus aus engagements mals tous deux out 
diminue de IflftS, soil du n umlaut de I'argem que la Banque de Pecunia J icliiti de la 
circnlailon lors Je son intervention sur Le inarctrc des changes. Lc change rnent dans 1c 
bilan de la banque cenlrale implique un ddclin dans I’olfrc dc monnaie dc Pecunia. 

Qu’amve-t-il si I’aeheteur des aclifs Strangers paie la Banque dc Pecunia avec un cheque 
de 100$ lire sur son compte a la Pecunia S.A. t unc banque privde intericurc ? La Banque 


4 PVwr unn ctasrrir^.c'.n rbitnillnci di, m.illip r.nlcur an dt^pAl □! dc- mcnriaiD. vor Frederic E>. Mshkin, The £civrai7iic2! at 
UanqK anJ FHwKiai Wwrets. S* thrpifre ift. F^^ng M.A :AMMn ¥v^cicj. 1995 
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f?J I i equMbre mr march® dm changes dam un sysfeme 
de tpux de change fixe 

News exam incron* d'abord comrtKnt I'cquilibrc sur !c march* dcs changes peut Sire 
mainlcmi lorsqu© la banque ccntralc veut tnainlcnir dc maniirc permanent? le taux dc 
change it un niwiiu t Hh . Nuus savufls tpe Ur Truuth* ties changes esl trn dquilihn: htrsquC J;l 
condition de pant* d’ini^r&t est i*a]Ls*e, c*eM-£-dire lorsque te taux d’int*r*i imdrienr, li , 
e$l *gal au taux d’inlcrtt Stranger Fr i plus {£*' - £>/£' (cette demiArc expression est le 
taux tie depreciation aitendude la monnaie [rationale par rapport aux monnaies*tratigires), 
Ccpcndant. lorsque 6c taux dc change est fix* A E? et que les opdrateurs s'attendent 5 ee 
qu'il y rente. le laux aitendu de depredation die la monnaie national? ext mil. D’aprei 
la condition dc parile dinlertL b? v est done Se taux de change d’dquilibre aujourd’hui 
sculcmcnl si 

R=R\ 

Cutlime i i tic mi l 1 rmnlilicalitti duns le liim de change ri'est j I Lend lie par les wpe'iutcni s -Mir 
le march* de* changes, ils soul settlement pr£ts id*ienir les ofTresdisponibles de ddpdts 
cn monnaics Rationale et *lrangere s’ ils oft'rent lie me me taux. d‘int*rer. 

Pour assurer lequilibre sur le march* des changes lorsque le taux de change e$t fix* 
dc maniirc permanent e a \ la banque centrals doit par consequent garder tfgaux ii et 
If . Cornu ic Lc taws (j'mldrcc inl^hcvrtM dclcrmimf par I 1 interaction entre I nffrq reelk: cl 
la demandc rttllc dc monnaie. rani* devons c«mssd6rcr la nwchc mondiaire ptmr achrier 
■kitre analyse de la fixation du taux de change. 


I? $.2 L squiiibre sur fe marche monetaire dans tin tytffrne 
de tmm de change fixe 

Pour mainlcnir Ic taux d'micrci inicricur a R*, la banque ccntralc doll, dans sex 
inicrTcntitHU sur k march* dcs changes, ajustcr I'ufffc dc rnoniHuc dc telle none que 
If *|tulise A t'inl*rieur du pays la demumk glubsile rdelle et Itiffre rdelle de rtkumuie ; 

M* 

— = Uli\Y\. 

Pour /'et Y donn*s, cette condition dhiqui Libre nousdlt quel niveau doit aiteindre I'oftre de 
monnaie si un taux de change fix* dc manifrre permanente cst consisiant avee tm *qui fibre 
du march* des acids a un taux dlnteret Granger R“ . 

Lorsque 3a banque ccntralc inters lent pour maintenrir Ic laux dc change fixe, cl Ic doit 
ajuslcr autotmitiqufmetU I’ofTrc intencure dc monnaie dc telle manitre que I'tfqui fibre 
sgr le march* monct^ire soil mainienu avec R = If. Un exempie mtmiim aimtneni ce 
processus se tkmule. Suppose/ que la banque central? a fix* K A V’ 1 ei que les 
des actifs sont LrtiuabRieni en *quilibre. Soudain. la production s’accnoTt. Une condiiioti 
necessairc pour maintenir le taux de change fixe £ /" dc man i ere permanent c cst que la 


* MMkne i-rsLii.t' to uujh de chang* eal aclueUemenl Una a un certain nlwdau. las oofiralewra sur la march* pauw* 
H'anendm a n qw la tanque nstiwa^ le moddw bans tin* tone siuaton. pour ny* i* rnaicit* de* changes wit en 

I'-'li i ihrr la ~;kix rtf irri#r#t dan; Ii: p;iv:; it::il i Irr Afpi ;in I;i.i:h il nlSr*l fcUwitjKf i>u:; Id. iJh:|.'i ::i.i,jIii.'-: ;Llk:iylui: d* la 

monnaie ootionalfr (seton to raiaomemant habilual) aw la maioM das changes Noua eaenwioiis oa type de Miration 
pXie tom dana cechaptlremia pourrir«iaiR<. noua aMPpcecns que penwnne n« s‘«qand * ca que ia twque cennale 
TO5tkh*? le tai« da 


Tiqhtec 
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harvquc ccritrak r^liiblisKc I' cq mi due iiu iumrehc des iictifs LiUt l3#Ut» trtimt dtmm 1 que ieji 
gens K’aiitfndcrtii ve que fP pftfvale dans I'avenir. Ainsi. nous fonmilons note quern ion de 
lu mantere suivante : quelles mesures niomftaires maintiennent le taux tie change constant 
lorsque Its attentes quant au taux de change futur restent jnchangrJej; 

Une augmentation de- production dans im pays v accru-il la demailde de rihinnuie el cel 
iHJtnwHseineni dans la demande de monruiie devrail nonnale rtwni pollster it la hansse Le 
taux d'inidrti Emeneur Pour e viter r appreciation tie La inonnaie rationale qui se produimir 
(dtant donnl que les op^fateurs attendeni an taux de change I?' dans I'avenir). la hanque 
eenlraLe doit inlervenir sur le marchti des changes ct y achctcr dc* actil'-s Grangers. L' achat 
ditclib Cl rangers qlimidr la dcmjnde excckiemtaire dc rmmniiie nulitwiiiLe puree que La 
hunque cenrrale £rnei de la mommie pour payer Les aciifs Strangers qu'elk achfite. De eette 
niaiiiere. la hanque aetroil auiomatiquement IWre de monnaie jusqu’i eeque les marches 
de* act i Is wteni a nouveau eu cqnslibrc. avee E = E 1 ct R - R m . 

Si la banque ccnlralc n'tichew pus d’ aciifs changers lorsque la production s’accroil 
mats mainlieni au eontnaire k stock de monnak eonsuwi, peut-clk tkanmoins gamier k 
taux de change fiM? s E* 1 ? I -a rfponse esi negative Si la banque cenirulc ne saiisfuit pas 
l;i deimttule exe^deniuire de monnaie suuiide par im accroissemenl de poxluaion, Le taux 
d'innJrfrt ini^rieur se metirail & uiigmemer au-deli dn uux Stranger ft* pour equilihrer 
k marchti moiktaire du pays, Consiatanl que les» ddpdi* en monnaic nalionalc olfnent urn 
taux de rendesnent plus dkvc ietant donnd les aticntcs), Its opdratcurs pcmcraient a La 
hatissc la monnaic nailnuak par rapport aux monnaic* ^rangcrcs. Fn l‘ absence (Tunc 
inten'cnliun de Lu hanque tcitlnilc, le ijiux de change Uuaiherail dune en-dessous de Ip, 
Pour dviler ceite appreciation, la banque doit vend re de la tnontiaie nationafc et aeheter 
de* actii's. Strangers : elle accroli ainsi L’offre de monttaie et empeche que lotite demand* 
cxcddenlauc de monnaic n^iugmcnie le mu* ddnt^nct inkricur pu-delii dc R m . 


17,3, J Une analyse graphique 


On pent reprt-sejller le m&suli sme de li xatiun du Lulii de change qui vicnl d'etre dtJcrit au 
moyen d'unoutil graphique develop^ plus haut. La figure 1 7. 3 decrii L’^quilibre simultan£ 
du rttarch^ des changes et de la monnaie nationale Lorsque Le taux de change est II a tP 
cl que I'on s' attend a cc qu‘il resie fixe 4 cc niveau tP dans I'avenir. 

L'cquilibrc $nr Ic rnarehe dc la monnaic est initialcmem au point I dan* la panic 
infdrieurc de La figure. Pnur un niveau de pri* P (S un revenu nativmal donnd V. I'offnc 
ifc nionnaie doii, ainsi qu'on peui Le voir sur Lu figure, Jut egule ;l A/ It unique le taux 
d interet interieur cst fgal au taux etranger /i' . La partie supdrieure de la figure tnuntre 
I'dquilihrc du murchd des changes en l L . Sii Le taux tie change fulur atiendu cst FP, la 
condition de parity d’inidrii o:i sculeirunt satisfaite, lorsque H = R \ * i le uux de change 
est aujmnd'hui aussr dc E 1 '. 

Alin <k voir comment la banque ccntralc don rdagir i. des changements 
macrrkconnmiqucs pour mainEcnir le taux de change five k !■" dc manicrc pcrmanentc. 
ddxidopjMns '& nouveau Lexemple d'un accroissemem du revuuu. Un tccroi^KcmcDl du 
revertu national (de V 1 k accroil la dernande rdelle de montvaie pour lout niveau du 
taux d intcrrl :eda dcplacc vers Ic has h t'emetion dc dernande glohaie dc monnaic de 
La figure L 7.1. Orm™ on L'n muic plus haut, une condi titifl occcssairc pour maintenir Ic 
taux de change fix£f est de resitaurer l'6quilibrt t-ou runs sur le marc he des, acLifs a vet* IP 
restanl te taux de change fulur atiendu. Ainsi, nous pouvons. supposer que lacourhe ii pente 
dccniissante de la panic sup^rienre dc Lu figure nc sc tkplace pas. 
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Si ta banque centrsaJe n’inlerveruk pus. ]e ncnivd Squilibre Ju niarehd monetaire se 
situcrait au point 3. Comma, au point 3, Ic taux d’inldrct intcrieur esl audcssus etc R\ In 
mOAHUk nationals ulsviail s’ applet ier pngr amunur le rnarchi? des changes a\ cqMilihre an 
paint 3’, 

Mail, si la hanque nationale lient Ic nun tie change tine, die nc peui pat pemieltre 
celte appreciation dc la mormaie national* : elte devra done acheter dcs devises. Comme 
nmis 1‘avionx vu, cet accmissemenl dans I l">. avoirs exterienrs dc la hanque centra Ic cut 
accorupagm: par une expansion de 1'offpE i n Lerieu re dr monnaie. La hanque central e 
continue ra a acheter Jus avails etr Lingers jnsc|u'a Ce quC I' off re i n Lerieu re tie monnnie 
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nit augment cm M 1 . A ITrSquilihre qui en repulse ain4 *wr k m^nchp <k la nmnn^ic tpoim 
2 dc I* figure). Sc luux d'inlerc! inlerieajr ext £g«l il H' . Pour cc taux J'inl^I iflufrirur. 
It muruhe ilcik changes reste en dquilibre au poim 1% avee le taux de change d’Aiuilibre 
loujours dgal h t 4 \ 


1 7.4 Politique de stabilisollofi avec un taux de change ftxe 

Aprtis avoir vu commcnl la hanque oentrale interview sur les marches des devises 
pour fixer le taux de change, nous pouvons analyser les cffcls de dihfdncntcs politiques 
rn acn n'c i u u m 1 1 ques. Duns cette seclion, ihius considdron* Inns politique* ptunsihles : la 
politique rruHiiftjirr, 5 a politique hudg^luin: el un change mem! ■’Oud.iin dans It' niveau du 
taux de change fixe fC 1 '. 

L*s poliiiquesde siahili nation dtudi&s a u chapitre prdctf deni one de* effel* tfiotinammern 
different^ dans le cas ou la hanque ccntralc garde Ic taux dc change fisc par rapport au 
cas ou die laissc Ic marchtJ dc* devises le determiner, hn Fixant le tans de change, la 
hanque ccttintie aharwUurne sa cnpaeit£ d'influeneer i' economic n.nioonk par la politique 
monacal re. Parcnntru, la polixique hudg^taire devienl un instrument plus puissanl dans *es 
efFets sur la production ei I’emploi 

Canime dans tc dernier chapitre, Ic modfrlc DD-AA nous servira k d&rrirc requilibrc 
a court tame de I'tfeononiie VAhis vous mppellae/. que la court* PD iworure les 
combine sorts de uux de change et de production pour lesquelles le march^des pmduitsesi 
en 6qui fibre. Kemblablemenl. la eourt* A A merntre les. combi nai&ons de taux de change 
ct dc production pour Icsqucllcs Ses marches des actifs sont en cquilibrc. L'Cquiiibre a 
court icrme de I CLOuomiu dans son ensemble Cttl L'inlemcvti™ dc DD cl A A- En vue 
d'appLiquerce tmjdi'lei Liruedconomie oil Le rauxde change ess fixd de mani&re pemianeute, 
nous ajouiont JThypoth&se que le taux de change fuiur attendu, t r , esc tfgal au mux tf* 
auquel la hanque cenlrale mainliem la monnaie. 


1 7.4. 7 PoiftiqijQ m&nStaim 

Sur la tigUrc 17 . 2 . P Cquilibrc a court lemie dc I CLOUonuu sc Imuvc au poinl 1 oil la 
hanque ccntralc maincient le taux de change au niveau E°. Au point I. la production c&t 
dc Y l el, eomme dans 2 a section prtfeedeme. I’ofTre de moruiaie est an niveau oh Ic unit 
d'intdrSt intdrieurest egal au taux cTinterPt Stranger Uf* ) et dquilibre le miurbe montftairc. 
Suppose! mjinlenunc qu ‘en vue d'uugmenler la production, la bonque cenlrale ddeide 
daccroitre I 1 off re dc monnaiecn achetant des actifs int^rieurs. 

Dans un systeme dc taux de change flotsams, L’accroisiement dans le> actifs inl^rieurs 
dc la hanque ccntralc dcplwc la coutbc initialc d'^quilibrc sur Lc marchc des, actifs A 1 A 1 
it Uroue vci?i A 2 A- : eda ahoutii A un nouvel Cquilibrc au pxiint 2 cl 4 line depreciation dc 
la mumtaie. Pour eviier ce lie ddpr^cialuHi el muinlenir le taux dr change Ij, J?*, Iu htuiiquc 

centrals devrait vendie des avoirs ext^rieurs, coome de la tnonnai-e nqtionqle. 1 ,a nripnitaie 
que 2a hanque recoil est retinie de la circulation : des km la combe d'^quilibre sur lc 
marchti des actifs nevient S sa portilion tnitiale au fur et a mesune que I'olTre intdrieure de 
monnaie diminuc. C*cxt seulcment lorsque P off re de monnaie csl revenue it son niveau 
initial (avec une court* du marchd des acsifs 4 nouveau A A 1 1 que le taux de change nc 
subiil plus dc press™, l/ciisai d'accroTtnc I'offrc dc monnaie dans un systems de taux de 
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Figure 17.2 L'expsnsion mon^taire est sans effel da ns un systems the tan* de 

change tixe. LeQutm Jiliftjf eSi frWTrlg ay p&kti t Ou lm rtlKWS m t)w$ tf $$$ 

arifeiyqujli&rart sminar&mnt au £3ija de changs Are {■* et au Anedcr ffe pwfcjcfi&r 
Y 1 . JapffflrfycfcT' A Y 1 , ta Jas'Kfufl cm foals d&cxte d'secnUm faJfre 

A roamare #? atfwiatfdes aefrfs tifamas&pes. dc-ctegmt la «wrtw .i 1 .rl 1 m A* . 1* . 
Wars cwnofl Ja tnanque csnfosls ^J7tamrefiir £.' J , si® doit mtdm cfes sc&fe stwigsrs 
fXM de la mjms» mrerwtire- ad™ gw dmmje. imTie^^wne/ir I'offrs cfe jnonna# 
et wn&w A i A i en /l 1 A ' C&quM jtb d? rfcgntvnje resie arnstmijm# f avecwe 

production rncftangte d y" . 


change fixes aboulit done a laisscr I' Economic a son poinld^cquilibrc initial {point 1). L>nt h 
art system? de tnux df ehanfte fixes, tes instruments de pfditiqitf mvnetaire de tv hanque 
rent rule son! impidxsunls v affevter I’ffffre de mtinruiie i m la pnyduftkm d \mc ertmnmie . 

C esl urt resultat Ires different de ceLui quo nous avoirs obtenu an chapitie 1 6; on y 
avail vu qu'une baroque centrals pouvait utilizer la politique morkiaire pour augmenter 
l‘ afire dc monnnie ct la production lorsquc Ic laus de change Hoi tail, U cst inslructif dc sc 
demandcr d‘oii ccttc difference vient. En achclant dcs ictifs intdricurs dans un sysicroc dc 
taux de change flottynlH, la hanque cculrale pnwnqne unc offre escddrnlairc de maunaie 
naliuniile : celle-d cause siiimltaiiemcnr unc baisse du Luux d'ihtcrcL ei urt atTaihlisNenient 
de la mojuiaie. Diuis un laux de change fixe par centre, la banque centrals s’opposera 
a ionic tendance de la nionnaie a se dcprccicr en vendant dcs adits ci rangers centre 
dc la rctormaic nalionalcrik ccttc manierc. cllc ill i mine I'uffrc ex.c6dentairt: initials de 
nionnaie que $a pcilitiquc avail causcc. Cumnic lout accmisKcmcnt dans I'offne intdrieurc 
de moon &ie caiiseiiiKd^pt^ctstica dc La nionnaie nation ale, la banque natinnaleconEinuera 
ii vendne des aclifs ^irangers jusqu’S ce que Toffre de nionnaie soiE revenue 5 son niveau 
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Figure 17.3 Lex pan si on budgets ire dans un system? de faux de change fixe, 

i'exfMnam kidgetaire tpsssajjE de D' P 1 a ff /3 s J er i'*i&wntiQn qyi .'’acwm- 
tMgne (jsassafle * ,4 5 .4 1 A A s A 2 ) ddptocmt f6coocm« du po#n i aw pok* 3. 


Initial. KLnalemcnt, I'accrciisscmcnl dans Les aciifs interieurs de la banque central? est 
exactemcnt compense par une iSimittmion cgalc de ses reserves ot'hcielles Internationales. 
Scmblabicment, F initiative de dun inner I ‘ citl'rc tic monnmc par La vcnte d'aetifs inlcricurs 
cause nut tm accnmfnnatf 6gll des reserve* qui cmpcehtfrail 1'uflrc gtotale de mnnnaictk 
se un kJ i he r. Dans un systfeme de ljtjm de change fixes, la politique im niciaire petit al feeler 
fce niveau de ngserves i titernationales et rien d'autre. 

fin tixant le taux de change d£s Ion*. la banque cenlrale perd sa capacity d’uiilisur sa 
politique mnncknre pour des objectifs de stabilisation macrc£conomiquc. Mu is le second 
instrument que le gouvcmcmcnt peut utiliser ii cetle tin. Ja politique budgetaire, devient 
plus puissant dam un xyslime de laux tie change fixes que dans un system? de lain tk" 
change fkitLirtts. 


4 7.4.2 PoiftiQue budg&tairo 

La lieme 17.3 Lllusire tos eflets d une politique budgetaire expansions hie lorsque 
Fdeonomic cst initialcmcnt cn cquitihcc au point I . Com me nous Favour vu au chapitre 
16, unc expansion budgtftairc tic place lacourbe rfcquilibrc sur 1c marchd des products vers 
La droilc- Sur la figure, £?'£>' sc dcplacc ainsi cn f^D 7 . Si la banque central? s’abstenalt 
d'intervenir sur le manchd des changes. la production augmenterait a Y 1 cl le taux de 
change toniberait a K 2 (soil une appreciation de la motmaie) suite A I augmentation du 
taux d’inccrct du pays. 
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Comment 9a banqu© ocnlmtc pent die intervenir pour maintenir le laux de change 
rint apresi unc expansion budgdtsirc? Lc processus cst ©clui que nous avonsdeji a I lust re 
■w la liguT© 17 .]. II y a iniiialcmcnl inw demande exccdcnlair© de monnaie pancc que 
I’accrnisscmem de la production aceroil lc toin de monnaie. Pour dviter que ecuc 
demande cxccdcnluire de monos ic nc pousse lc taux dlnlcrct du pays, a la hawse ct 
nc [iiviVAqiiit line appreciation de Li fflonnaie, La h&dque c^gmlc doil iicdieter des actifc 
Strangers ©optre s# irmnnaic : die a e emit iiiim I ’off re tie monnaic. Dans, les termes de la 
figure 17.3, eerie intervention imintient te ram de change i en difpla^anl A 1 A 1 wn 
Id droite en .,4 _ I 1 . Au nmjve.au point cTdfquilihre (point La production cst plus elcvtfe 
qiLinitialernenL le taux de change «| inchange. Les reserves odicielles mtemalionales (et 
I'iifTre de monnaie} stml plus ^levites. 

A la ditftrenee tie la politique monetaLre, la politique budg^laire pent are uiilisde 
darts un sysiinie tic tarn de change fixes pour Lntlucncer la production. ELIe y a memo 
plus d'effeis que dans Lin systeme de tans de change flotlants. Dans un systirae de tans 
de change nothin tsk I’ex pension budgetaire cst accompagncc par unc appreciation de la 
nwnnaic national© ; ccllc-ci rend plu s coulcux les hens el services du pays cl lend ainsi 4cn 
.neutraliser Ich elTrls ptmilifs directs sur Sa demand© e lobule. Piiui dviler cette appreciation, 
une tmnqu© ccntralc qtd maintienl sop tan* de change fixe doii ftendre I' off re d© monnaic 
parties pc hats de devises. L’eflei expansif additionne] que pnmique uetaocnrintmaii non 
vuulll duns 1'offre de mtmnaic expiique pourquui h politique hudgdlain: a dbws ce CU une 
plus grande etficaeMc qoc sums des change* Hoiiunk. 


17.4.3 Modifications dans le taux de change 

Un pays qui H un Luux de change fisc pent que Iquefuis st decider iopririir nil changemem 
brusque dans la valeur de la monnaie national© en tenues des monnaies £trang&res. On 
park d’unc d^valuailon loraque la banque central© clfcvc lc pri\ dcs devises dlrangtrcs 
en monnaic Rationale. E, cl (Tunc revaluation lorsque lit banque ccntrale di minus E. 
Pour tfd valuer ou rafvjlucr. il sutll a la banque central© d'annonccr qu'ellc ess pretc it 
Co hanger en quantitds i Hi mikes, sa monnaie national© con Ire dcs devises au nouveau laux 
de change^. 

La figure 1 7.4 montre comment une devaluation atfectc rdconomic. Un rdevement du 
niveau du taux de change de f?* & / 1 rend les biens et services du pays meilleur march£ 
par ntppofl aux biens et services tie 1 'Stranger rant domic que P et P* semi constants en 
court* p^riode). La production pause ett consequence au niveau plus eleve Y l (point 2 sur 
la eourbe DJL>). Le point 2 ne se Irouve cependant pas sur la courbe initiale d'^quilibro 
du mardad des actif's A 4 1 1 a cc point 2. il y a tnillalemcnl une demand© cxccdcniairc d© 
monnaie dire S 1 'augmcnlation dcs transactions acccHTtpagnant Lajceniissemem du pmduit 
naiicinal. Cette demand© cxc&feniitirc de monnaie elivera.it le taui d’hit^nfet du pays au- 
dessus du taux d'imdtii mondial st la banque centrale n'intervenait pas sur le rnaichd 
des changes. Pour maintenir le taux de change au niveau tixd £ ' . la banque central© doit 


- N' :■ l;i «::n:i rHUr^irir ::'s;."iV.:ii SUb«M M*» Vs twnifil ■ Jn'v.L j;lIi>'' ■ H *d*prtC(«lonH |'et fill Ire 

'rtAvaluaiiofi- et 'fippridartlonH | . La d^pffciaton ^appfAsaMnt consttlu« une aupwrtatlon <taro E (une taiBBe 
dasm Lj dans un system© de l&ux de sftanp flcttants ®ntf® qlhj ta tMvalualHni (rAfivotuotlon) estune augmenUton 
dans E tune baiBM dang K) truand ig fats* d» cuang« erf K»». Lb |3ppTtei#*£jn| iwwrt ah* * 

la mu atiM i)['.EHnima deny «la rtidmaie ;i[ipi<:i.iL' -i tandit 4 u# la devaluation i , et.'.ilu3''jn; recourt a la votK 
paaana tHmnite tiBna *la moraata «l d6vah*flH). en dautres teimm. la tMw^iailKin tfMvaiuatlun) egiwie me 
dfoiwn goLwerne^ienlaie la rate que lx ^r^cialien tapprtesHon'j nfeistte de- I's-iicrr, canpinio ir^v^nilcKi* ctu 

gwvamcmgnt r: dgx fc»CBB d* rnartiM. 
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cxi^uncs dc la bsiiqw ccntrak, Si la banquc ccnlrulc voil scs reserves kcpuiscr, une 
ihlvsiluatidn sotnJainc. opfrcc d'wn coup, port scrvir a lies rcgonfkr*. 


1 7 . 4.4 A/ustommt a la politique budgefaire et aux modifications 
dm kmx do change 

Si dev iiluditkaiians dels In situation hudgdtaire et le- taut de change se pnidmrtl 
lursque e*t eft plcm cnipltij, pi ItH cNtngeirienis duns lev politique* nuunlcmui 

ifc fTum&re pentturietitc, elks pnivin^Lueniftt finalernent dev rthlLLvemertl.s ditis k niveau 
ini^ri ciar dcs pri* dc idle sortc que te pic i rt cmpLii soil restaun*. Pour comprcndre la 
dyrumiique de ee pnjce.ssLis, uouv disetiterons suceewivemetH I' ajtistement de Lkconomie 
jk la politique hudg^caue eiik la devaluation. 

Si Ikcunumic cm iniiialemeni an niveau du plci n. emploi. I ’ expansion budgftainc aceroii 
Ea production uu-Jeshiis du niveau ik plein emploi. En cumkquetioe, k niveau trtteikur dev 
prix. P, commence a augmenter. Suite a la haus.se de P. la production inkrieure devient 
pliti eoOteuse : de la seme, la deniande global® diminue progncssiiremcni. rarticnant ta 
production a son niveau initial de plein emploi. Une fois que ce niveau est atteint, ta 
prcssion a la haussc sur k niveau dc* prix ccssc. II n’y a pas d’ appreciation rtellc dc 
la tttonnaic cn cotutc pertodc. comme e'est k cav dams uit svslerae dc taux de change 
flottante, MaK que I' on soil dans un systeme dc taux fixes ou (jfttanlx, le taux de change 
reel s'apprccic en longue period? du mcmc montant 9 . Dans k eas present, r appreciation 
reel k (une hiijssc duns EP'/P'l pnrnd la forme d"Uitt haussc dans P plutiil que J une 
haisse dans t 

A prtmiire- vue , I Siccruivveciieftl du niveau des piix qui results en longue pdHChJc d une 
expansion budgdtaire dans un regime de taux de change fixes parait incompatible avec 
la conclusion du chapitre 14; on y a vu en etTel que. pour un niveau de production etde 
taux dlmerct donne. le niveau dcs prix et l L otTnc dc monnaic ^aecnoisscni de manifcre 
propwiionnclk en longue p^riodc. II n'y * ccpendant pas d‘irtconsi stance parec que 
I'eXpansion lixeate pnmique un acCroisse-mtirtl daiU; I'uffrede illixl»iiie«il formant hhanque 
ceninile & intervenir sue k mardk des changes. Pour fixer k taux de change dins le cadre 
du processus d’ajusfement, ta b&nqiie centrals doit en fin de compte augmenter I'offre de 
monnaic pun scs interventions proportionncllcment a i'accrohsement It tong terme de P. 

LVjlistement sj une devaluation. se Jukscnte de muni^re scmbliihk. En fail, CrtiflitV: uihi 
devaluation ne modific pas les etmcJitions & long terme de I ciffrc el de La demande s«r le 
rtianrh^ des pttxluits, I’accroiissemeiM dans le niveau des prix H long terme que provoque 
une deviilualLon est pnjpartitjftftel ii I’augirientaliart du taux de change, line devaluation 
dans un syslttmc dc taux de changes It xcs a 1c mcmc effet a long terme qu‘ un accroisscTTicnt 
prqportionnel dc L’oftrc dc monnaic dans un systeme de tans dc change fLottants. Comme 
idle demi^re pulitique, la devaluation est fttutui h long terme, au setts oil son seul effitt 
sur 1'txjLiilihre h long terme de Ikctwiomie em une hauswe proponicuiuelle de tous les prix 
nominaux et de 1’offre inkrietue de monnaie. 


9 C. ij-c ir ilMiriij,..- Jn -n,:: .1 v.auiui KIIUMliH irli.niiliL-: -ji iiijyi;' i r'i -!k du 

rvwiABie ftdi&rtdta A l'4^iwd du ueHur twlv*. to §airt irmal (to k»ivh par la bsmsw «ntra» «i manm 
essentjeisnn&'H pBroaRp -laxe d» siBimBe* avtoa OMentaurv de monnaie el d'flhiisiaiioR» pufcdqws 
t four twn voir 5 «j. obserua? que Ir Ir.i. ■ do oliangr rml <1 tsrr ;i long tormo. ft' P* / 1 J . OchL dans cSuittms can, 
aatisinm le rnAme alien, i |f » f-K E P"/P, ¥ l — T. ! . lV"|. oli y/ . eamme eu 4 hapflrs 16. eat h* iweau da 
preiAJCMindepletn wopKH. 
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Etdd* 
de cos 


Fixer le faux de ehange pour echapper q la trappe de liquidity 

Pendant la longue Grands Depression das annAea 1930. le taux d'intArAt 
nominal tomba a zero a. lax Etats-Dnis el le pays se trauva pns dsns re que les 
economists appellant une fmfiffe tic litfuidhi, Sappelez-vous la rfispitre 13 ou 
jMjTjg avons dit qua 3a monnaie art le plus liquids da* aetifs, unique par la facility 
flvec laguelle elle pe%u Atr& AchangAe contra dies Wens. Cette trappe de liqutdite 
eet une trappe parse true, une fora que le taux d'intirit nominal tomba azAro dans 
U 1 W 6conomie. la banque centrals ne pent le r&duire encore en accroissant l'offre 
de monnaie (c‘est-A-drre en aocroiasant la laqusdite de Veconomie). Pwurquoi en est- 
j| aipsi ? Si le taux d’yiteret nominal devenait nAgatrf, iee individuB pWWrarWent 
strict ement la momnaia aux obligations : U y aurait done une oifie excedentaire 
d'obligatkms. Tenths qu’un taux d'int&r&t nul plait aux empruntsurs, qui peuvenl 
einpranter pour lien, II LnquiAte las lesponsables de la politique Aocmomitpie qui 
sent piis dans une situation ou ils no peuwent plus mfluencar L'Aconoxnie par le 
raoy&rt conventionnel de 1‘expansion monAtaise. Comma cotta fttu.de de cas le 
montre, un go uv erne m a nt pent cepeEidant ecbappei el cette trappe de hq indite 

an fluent l»t*ux dachartga de m mwiwlti un taux tuffl^ammunt dAprAciA 

Let Aoonomistas pensaiant que la situation de tiappad* liquidity apparienalt 
SU pass& jusqu’i ca que le Japan a'y retrouue A la fin des annAes 1990. Malgrs 

une diminution progressive du taux <TMIt par Is banque centrals dw pays. 
] econorme japonaise avail Btagni pour la deceimie. En 1399, le taux d'uit-erirt du 
pays avait affactivument attaint le niveau zAro. En novembra 2001 , par example, 
le banque du Japon notait que Se taux au Jour le jour A tail seuiement de 0,004%. 

Le dilemme devant lequel La banque nationals ae trouva Sorsque i'economse 
est dans, une trappe de liquidite de recession peut at re analyse en rep reliant la 
condition da paritA d'intei&t avec un taux d'intorut inlArieur It s= 0, 

H = 0 = It' +{£' -£)/£ 

Supposez pour 1 instant que la taux de change futur attendu. , est fixA. 
Suppose: que la banque centrals augmente l'offre de monnaie LntArieure de 
maiii&re A dAprider la motmai# lemporairemant (c'«i-A-dir* d'augmanter t 
oouramment pour i«v«nir h E v plus tard). U condition d« paiitA d'intAiAt montre 
que ft ne peut: augments! une foes que It = 0 pares que le taux d inter At devrait 
devenir negatif. Au lieu de cel a, malgri l'-augmentatlon dans I’offre de monnaie,. 
le taux de change resit stabilise au niveau 

/•;= r /i - il- 
ls moillllda no pour done pat .sc dopreote: plug. Comment ccJa est-il possible 7 
Notre argument habitue). Mlon l*qu*Lunacmoisssirneni tAmpotoire dansTerffrade 
monnaie reduit le taux d'intirAt (at diprfteie la monnaie), repose syr 1‘hypothAss 
que les ind.ivi.dus augmenteront seuiement la quantise de monnaie dans lour 
portefAUillA s'il devant rnoms rAntAblA de dAtAnir des obligations. Au taux 
d'liHftift R 0, let individus peuvent cependant Aire indhtiArents entie monnsle 
et obligation puisque les deux om un teu* de wndement nul. Dene, dt« achats 
d 'obligations pour de 1 b monnaie par 1 b vaie de l'open market ne tremblemnt pas 
1*9 m&rchAs ; let individut fierbrit satisfoits d'aocsptw la monnaie additionnelle 
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Figure 1 7.5 La trappe do liquidity a un Taible niveau de production Au point 7 
« pr&foctm ast FCWis ie nivefoi tie plleirt- oepfim: Com me tos aitentes de tow tie 
change E* son} fates, llw atpansioft rmneisire (era ampteoMiH gksset LI' 
i*ra to dtia/tB. totssartf ttimtigue to point d'rtjwtitoira rnttof. is pan hmzmlato tie 
A A 1 esi i rcnp w tie to imepe tie fejurrtfe, 


cn ^change do lours obLl^stions eani diftngemaiit dans b laius d'inUr^t et done 
dans La taujc de change. Eo opposition avec le c&s quo nous avens analyse dana 
la chapitre 16, un accroissement dans L’ off re de monnaie n'aura pas cJ'effet sur 
3'econocnie !' Un-e banque centrals qui reduirait progress] vement Foffre de mornaia 
on vendant dee obligations pou trait cert es Ji nil par pousser Le taux d' interet a la 
hausse (rtaonomla ne p*ut fonctionner sane una cettaine qvaniite de monnaiaj 
maift catle possibility n'est evLdemtnenc d'aucun incer£i dans Line depression. 

La figure 1 7. 5 manure common! le tfiagrammo AA-DD pent 4tre modiflA pour 
decrire la region da trappe de liquidity de positions petentielles d"6quilibre. La 
con r be DD eat la meme mala la combe .4.4 1 a maincenant un segment plat a 
des niveaux de production si bas que LequiLibre du nraiche monetaire se fait a 
un taux d'interet H — 0. Ce segment plat de AA m outre que la monnaie ne peut 
pas sft d^prect&t au-dolii du niveau E r ?(1 — R*). Au point d'isqushbtft I dans le 
diagramme. la production est geltiu au niveau F 1 tjui se trouva sous La niveau de 
plain emploi Y* , 

Consid4rons main tenant comment une augmentation de i'offre de monnaie 
a git dans ce CUrieux m-ftnde a taux d' inter Et mil Cette mesure deplace AA vers 
la droite : & un taux de change inchange , un aocioisserment de la production F 
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augments la. demands de monnais, laiasant lee indmdus eatiafaita de detenu 
plus de monnaie au. taux d'mterfet inchange il, Remarquea qu r il sn results un 
alltongsmont du segment horizontal de A A. Avec un* <tU4(itiU plu* grand-? de 
monnaie en circulation, it production r*elte n la demands de monnais peuvent 
augmentar plus qu’euparavant juBqu 1 * ce que Sea taux d'Lntei et aoient amends 
a das niveeux poaitifa pa: La demande accrue de mom Line fee qm conduit a une 
appreciation de La monnaie le long dy segment it pence d*eroiMante de AA\. Le 
rieultu SLnprenarn ast que r4qwillbre reste slmplement an point 1 L'sxpansion 
mon^teirs n'a pea d'sfist sur le production au le taux de change. C'est le sens 
dans toque! ricorwmie est pries dans une «trappe*. 

Noire hypothiee selon laqueUe I* isux de change s'uiut attend u e*t fix* au 
niveau E*' ett un ingredient clef de cette trapps de liquidity. Supposes que 
la tongue cent rale puisse. avec credibility. prorosttre d'&ugmsntsr I'offre de 
mopnaie de mentors permanents de sorts qua h f ya augmenlar an mfeme tamps 
qua 1' off re con rani a de monnaie.. Dans par-eil cas. La cow be A A va ib retovar 
an meme temps qu'elle glisse aur la didite : la production augments aids el Lli 
monnaie «e 4*pr*CM». Mai* le* «b*etvai*ur* de la situation japortRtoe faisaient 
ISinsrqusr qua Isa autoritas rasponsables avatont une telle paw de la depreciation 
et d.e I’initotion {comma beauemtp de banquea centrales da ns las armies 1930} 
quo las marches n'ajautaiaient pa* foi 4 la promwee de d*pr*cder la monnaie de 
manifere permanente. lie eeupcomiaraisnl au eonttalr* un* intention d# reprandre 
plus tard un taux de change appr&cto et de traiter touts expansion moitotHire 
comma tempo* arm. " 

Lars E.O. Stevenson, de Princeton University. a au gq *r* une maritore plus 
sfire de faite rebondir 1'^oononrie japonaise : il recommends de fixer 1s taux de 
change 4 un niveau d*pr*cto de mantofe 4 affects* ls« attsnts< des march** 
plus dkectement. On iliustn dans la figure 17.6 une forme simpliftoo de son 
appioche 1 1 Duns Ib figure, to fixation permanente du taux do clung* au niveau 
plus *]ev* F? d*ptoee 4 .4' vers le haul on AA 1 et port# Imm&Uatemsnt lAquiltbre 
de ltooomoniis au point 2 ou Le plain empku eat restaurb. Netez qua ce point 2 eat 
aur to portion desoendanta de la nouvalSe combe AA de sorts qua le taux d'intdrfrt 
nominal R augment* detail. Mala la production augments *gateroent du fait quo La 
depredation de 1* ntaruiaie parte J* damande mondial* vets le* products japonais 
de tells sorts que to politique » su rtoanmowwi dss effets expan*Lf*. : 

Le Japan adoptera-t-U pared plan ? L'alteipative sat une langur* pSnodo d* 
deflation conduisant 4 une depreciation r*elle de 3a monnaie equivalents. Comma 
las problems* du Japan ant sutant un c-aractore pobtique qpi' Oconoouque. il eet 
difficile de prbdire ooimment et qua ltd to pays sortira de sa trappe de llquidkie. 


,D On Ipduvb cal' ;i'fji.T<:nl gars P.n.' H K ■ -n^ tuquicJc j^piin'i :Wjmp w-.(\ lh- h!r:i.'n -.4 --e . i:j.,h1 Trap- . 

PlSptNS dA Activity 2 : 199*, pp 1 37-205. Vtow lidli Ftertflki Mcknmon ri Kr >"*i#ii Own, -Tha 

Pwev fndiarng* Gogins ol Japans Economic Siixnp and Lew imenMl UqjIiMv Hep-, m»*W£eixwiV'S4 ^raara 
KJOp fp. 279-31 S- 

1 1 Pouf up# .in,i v:-i! piui dMAilMA, h” ir l .i ■ l-ru: 3 . - '. -Km .. i| -.in Can Rtoaw., Fmano*! 71-™*, 2£ ci -!,'t ■ 

3001 

Ur* dCvaluaUca sara. ganaratafiMni aceampagrtAa par un dungomaAt dans retire normuta tta immim, gui Ubviom 
i.ir Ioh*. que Ir rai,ii£ 4e thenge Wt liJfr? Comms la pO*Squa dan* Id 17.6 auffWrte 

riii'ii. il.'inirr-'c-' ! I* ttu* dVilMl M .j pnXkHSidil, rMut rn: pouKV* ::irr -,- dffinl c v:l ;i. nj i +inh-i ::i i Ivmirrir 

Setofi le- cas, AA a'alori^e o*me ittrtdt 
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Figure 17,6 Fixer la lav* da change pcuir raataurar la plain antplai, Err fimM 
d&rntiwrmnl te tew do change ai fP, le govtemmtf n Tocutm $$ uttentes an 
ffiatim tie ctwg$ $i tidpiace A .4 ' #w ,4 .1- tf at jrisutre {jue ftec no™ quim 
ta trappe do tiquidte er rajaht te pfem emptoi. 


T 7.5 Crises de la balance des paiements et fuite des caprtaux 


Jusgu'ii |)nisL'i», nuns awns suppose que les operaleurs slit ]e marchc des. changes 
croient qua le tarn de change .sera mu i menu & son niveau conrant pour loujours, I Jans 
beaucuup dc .situalions prmliqucs eepcndant. la Hanque ccniralc pern cruuver qu’iil n'esi 
pus d^si ruble nu fai sable tic muinierLir uin&i le tuux de change. El ie jhjui voir pur example 
to item extdrieures s'cfpmiser on se irouver eon Iron tfe A un chfimage inkrieur elevt*. 
Coname les opfruteurs sur le march£ des changes ULvenl que la barique centrale peul reagir 
h ces situations en dgvaluant la monnaJe. U sera it dftinoniiafefc pour on de s'allcndrc h 
eij que le taux de change courant soil mainlcnu pour toujours, 

Lu croytWCG dm maim he i une cnodilication imminenle den taux de change donnc lieu 
A une i rivL- de la balance des paiements : un brusque change merit dans les i6wvo* 
cxtdricurcs, offlciellcsest d^elcnch^ par le changement dans les, alterttes en ce qui Curteeme 
le taux de change fucur. Dans cetie section, nous utilLsons le module de l'6quiLibre du 
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Figure 17.7 Fulls ties cspitaw*, Dflre die mannaie et taux d inters!. Fbw mamtpnir 
b tetw de ofwnpe 6 E°, wtes owe b marttb $'e$f fart a fidfe W# seiafl A 
h' 1 , la iunqiiti wmlrate Port ufois&f fas res an* pow Jinawer (a sortie ® s opiaux qtii 
P&fci I'ofira da moanaw er augments to lau* dVnteraf mtarmr. 

munjhf des LfCiifs pour examine CDHWKnl do. crises de balance des puienienfa fwutcnc sc 
prudui re duns un systeme de uu\ de ctiunge Axes. 

S-ur lit figure 17.7, Its marches des uclifs. snnl en di|ui1ibrc au point I (marc he de In 
rinjrtrt jie> ei ju | m hi n l I Mruaiche des devises) a vee mi tins de change lixc? a E® (on s’ intend 
ii ce qu’il neste lu£ indctinimcn! a ee niveau), M 1 c&t I’offrc <k monnuic compatible bvcc 
eel 6qvihtwic. Suppose? muintenani, par exempli;, cjiTunc souduinc ddlcritiraiian duns la 
balance counmie arnene tc inure lie des changes ii s'aEiendre a ce que Je gouvemement 
devalue duns I’averur ct adopte un nouveau laux de change fixe. E 1 , plus fJeve que ic taux 
comitt £P. La partie superieurc de la figure reprtKnte ce changemem clans \t& alienee* 
sous la forme d L en deplacemeTii vers ta draft? de la eourbe, H pate d^clinante, mexurant 
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Ic rcndenient mre-inlu en mumiuLe nmioruile Jem; depots cn mon nates etniTijitTics, Cuimnc 
le taux. de chungc trouranl ewi toujour*. JE* 1 , I'cquilibrc sur Ic marehy den changes {point 
T) cxigc line augmentation du taux tTinien&i inKfrieur juxque It* + {E 1 - E * 1 qui 
e si mainienam egal yu rendemeni aitendu en rrwsnnaic nationalc dcs jiclifs en monnaics 
dtranggres. 

Inilialcmcnl cependant. le taux d'i turret int^rieur reiie ft H'\ qui esi iuftrieui an 
nouveau nciKlcrnent altcndu sur fes uclifs cxtdricurs. Ce different id ptovoqne une demands 
euideniiiin; il’ntjlfs dirangcrn sur Ic marche dcs changes: pour continuer a maintenir le 
laux de change & E°, lit banque centra Ic doti vendre dcs reserves cxlerieures cl arnsl 
tiunracicr I'offiv initneurc dc monnaic. L intervention dc la banque arrive I son terme 
liwsque I'olfrie tie monnaic esi deseeodne ft Af* : itinsi, Ic marcht dc In monnaic cst en 
tStpiilihre au tag* d’inldrei IV + {& - E°)/E° qui realise I'cquilibrc sur le marc be dcs 
devises (poftX 2). L'nlienle ti'une devffiuat.wn future pmvtufue V*i€ t'W (ife bdtuwe dff 
ptlierticnix marquee ftar tote bruxque rhuie ties rf.tr n=f.i el line augmenfathw dans le hMi\ 
d'inlcret da pays au-dessu.% du taux mtmdiai. Semhiakiement, I ' at ten if tVune tveMtiuatitm 
pronxjue une tiURmenftUion brusque ties nfserres e.tierieum en meme temps qu T itne trains e 
du taux d 'intern du pays et^dessom tin n newt mtmdkii. 

La perte tie reserves aecompugnant la erainte d'une devaluation, est souvent appelde 
In i l L 1 dc cnpitauK pance que ic dchil iissrsL’ic dam less complex dc balance ties. paicmcrUs 
cm tine sortie pnvfc tie capital. Lest residents fttieni lit monnaic nutionulc cn la cedant a la 
builquC ccfttr.de euillre dcs devises : jfs irivesti.Hvenl alors txss devises ft ryiraftgef. La Igite 
dc capital eonsiitne une pt^oecupation paniculi^re pour legouvemcmeni Innqgc lacrainte 
d’une devaluation e»i vuveitee par le has niveau dev reserves de la Manque. En r&luisunt 
tnttmt plus let reserves, lit fuite dcs capital'*, pent forcer la. banque ecnlrale a dtf valuer 
plus rapiiJemcnt el plus Luicmeiii que prtJvu 1 ' 1 . 

D’tjft viennen t lev crises nwrtihw ? Solvent, on gouvemement penintuit dcs politique* 
qui K .stun pas confiirmes iiu mainlien a long terme d"un taux tic change fixe- Une fore 
t|UC lev niarelwJv prennenl «s pt^liliquev en com pie dilre leurs altenUrs, les taux d’tnnjret 
du pays sent Lntfvitablemenl poussdv ft la lijusse. Pur exemple, La banque cemraie petit 
ochcicrau gouvememeni dc* obligations, qui pcmietient a celui'ci de continuer son, deficit 
budgdlaire. Commc les achats d'aelifs inlerieurs par la hunque ecnlrale pryvoquent upk 
diminution de ses reserves de change, ces. reserves vonl Lomber jusqu'i un point ™ 1st 
banque ccalralc se nctrouvera sans lev moyens de soutenir le taux de change. C’onune la 
possibility d’une ertse augmente avec le temp*, le taux d’inlep&i inc£rieur augmemera au.svi 
jusqw’ii ce que lev reserves de la banque centra Le soient epuisees ei le taux de change fixe 
ubundonne. I L L Annexe 3 ft ccchapilrc presente un modclc detaillcdc ce type, montrant que 
Fccnoulcincnl d’un lauxdc change lixc pailclre provoque parunc forte atTuque speadetrive 
•dans h«|uellc Ic* opcralcwnt sur Ic murchd dcs devise* s’emparcnl dc tout ce qui ncstait dc 
reserves it la banque ecnlrale.) l-c sen I mt^td pamr la bunque ccntralc d’eviicr ce von est 
d “art'i*cer de linaocer le Jtflk'il public, en evpyram jiinsl de forcer le gouveitlemcnt i vivre 
dans la limiie de ses po*vLbiliti^v. 

Duns Ic dernier example, on aboulit ineviiablcnient, ctunt donnees les polltlques, ft un 
cpuiscmcnl dcs reserves en devises cl a f abandon dw laux dc change Hue. Les sorties, dc 


13 Si la OtrtnAdo {jjobale iMpond Ai lau* ■i-r- d’inutoAl .ii'.rirm-aana lr mocUta la liaiede capitauH i ::.iil la 

products riflhfnaie «n conlrflctant I'aHn tie monnaie eten ajupmenlanr 1$ lau* d'^iMrM. La pobeIMM tjue la 
Hvitqdosc^iiliiUK mwpaiwil rtM U*ccnln>cHo* osrvn««ulrpi qiircai pour l.i :;.irlr Iw flouwaf rwmenfi -jcuhailienfl 
I'Avhaf. 
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capital^ aecompagnanl Line crise inonifluirc iwr fonl q«e hater un t^erou lenient inevitable 
qui se serai i de touie fa^on produil, bien que dc nwmknc plus kmc. mem: si k* flux dc 
capitate privis avaient etc bannis, Toutcs les crises tic sonl ccpcndant pas <k ee iype. 
Uric Economic peut se montrer vulnerable it fa speculation sur la mtmnak sans quelle 
soil dans ties conditions tfconomiques 4 ce puinl mau vaises que Tubandon du ndgime dc 
fails de change fixes «u| inevitable. I .ex crises mondial rex qui sse ptodpiBOi darts de lelles 
cireunsianec* som appelde* crises mnndt&im aiitiir^lLutrim II taut oependant pander 
i I'etpdtquc lesgouvememenis pcuveni Sire fiualemtml nespousahlesde paieiLles crises en 
errant ou en tokraut ties t'aiblesxei, dans L’dconomic qiu invitcnl b spdculalcurs a attaquer 
leur monnaie . 

A tifaie d'exeinple. prenons me economic oil 1c passif ties banques commercial's 
t hi composd prineipalemem de depots ii court icrmc ct oil unc grande panic de* prete 
baneairers aux cntrcpriscs risque tic nc pus ctre rcmbtniTsee suite ii unc rtSccssion. Si les 
0 pc rat curs financiers suspectenl que tela sc solder a pur unc devaluation, leslaux d'inkrSl 
augmcntcTwiL angmcroani les inns d'einpnim do hunquesei dimiouanlen jjj^me temjw la 
valcur Lies anil's banaiires. Pour d vi ter 1 "def uule mem financier inidrieur. Sahanque centrals 
peut ahws foumir lies Liquid iks aux banques. perdant de ce fait des reserves etranpenes el 
nienant eventuel Lenient en danger sa capacity dc maintenir Ic taux dc change line. Pans 
cc eas. e'est 1'apparition d L une aitcnie de devaluation parmi ks opdiiiteurs qui prdcipiiti 
I’ccdnnmic dans La crise el oblige ii modi Her Ic mux de change. 

Dans lie nesic dc « chupitnc, non* conti mions 4 supplier que Ic marcluf nc s’aiiend 
pus a des variations des taux de change lursque ceux-d si'int lix^s. Main nous ulili serous 
souvent eetie analyse Jails les diapiiro ulkrieum oA nous divcuimojis 1 ’experience de taux 
de change fixes dans divers pays. 


1 7.6 Le flottement admintstre et les interventions de sterilisation 


Duns 3ch sections prdcdJcillcs, nous a»oite iVioilire qu'unc burtqUC ceillrale abandonne 
sa capacitc d ' i nllne near la production national par la politique monetainc lorsqu’cllc veut 
maintenir un i.llis dc change line. Duns un floltement udrnirJsLre cepeiuLunt, la politique 
moEtclatrc exl influcncde par les niodiJicaliuns du taux dc change, suns £irc cuillpklcment 
subondomkc tnis c^vndiiions d un taux tixe, La bunque ccnlrale doit plutoi modulcr son 
choix erttre des ubjcctifs inlcrictn*, eamme I'empkn ou Ic taux d'inflaiion, ct la xtabi litc 
du taux de change. Supposes que la bmique flalionule ddveloppe I’ uffre -dc inotmaic ptiur 
comhaUre pur exemptc Ic uhoinagc inldrieur illaist, qju'au JTtlrtiC moment, elle eBcctue 
des venlcK iTuclils exlCnt’tirs pour I'rciner la d^prA.'ialioil de ia rtR>nnaie nuliortulc qui 
«n njfiullc I i nicrvertliorl sur k it'iarchd: des changes lendra i redusn- I’ulTre ik monnaie, 
eniravuniniais n’dimuLuisi pax ndeesaairement L’initiaii ve de La banque oentrale pour rdduire 
le ehoiiMge 

Lors des discussions concernaiit les interventions sur les marches des changes duns 
Ic* debate et les articles dc picssc. on scrnble sonvcnl ignorcr Ic lien inti me cntic les 
inlenenlinnii et I'nffri? tk mnnnaie que nou* avon* :xp|ntif plus haul F-n halite, 4S 
diseusiiimis <ruppostrnt sou vent que I'inlcrvenlitiii sur Ic marehe des changes c.sl xterilrsfe, 
de idle sorte que des ppdrations en sens eontmire sur les actifs int^rieurs I'emp^cbent 
il’affpcler 1‘olTrc de monnaie. Rex analyse* empiriquet du comporlenienl ties hsinques 
lenirale* eonfirmenl cene hypoilkse l die* niontrent que le* banques nationaks om uiilistf 
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dans Icuni interventions dcs procedures dc sterilisation pendant toutlc vingtifcme sLeeleel 
aupgmvanl 14 . 

Erl <Mpit d’op&aiioris Amines de sterilisation. 11 subsisie urt dtfciiLcxmd considerable 
entre camomislcs sur les effets de ecllc-ci, Dans cettc section, nous allons etuclier Je rdte 
tfc h st^rili sjition dans la gestion ties changes. 


1 7-6 . 1 Parkjit& sutstHmMHtS de$ aefifs &t inefficacite dm interventions 
dr me st&rifisation 

Lofsqu’une hunque centrale eHet-iue mie intervention avee st6riUHfti<rt, ses, op^rHiions 
taiswssE I 1 o tire Lnt^rieure de monruiie inchiing^e. li est difficile de irouxer mite base 
rationnelle A pared le politique en utilisant le module de determination des lauA ifc 
change develops plus haul : en elTet, ee module pitfdir que, a nioin.s qu'dle ne soil 
aceompagntfe par un diarigeinem dans 1'ofJ're de monnaie, I’ intervention de la hunque 
Rationale n’aJTcetera pas He taus d’lnnJrSt dans le pays et d&s lots n’affeetera pas non plus 
le Unix dc change. 

Notre rnodclc prcdil ituxsi que In sterilisation sera sans effet dans un syslcmc dc taux de 
change fixes. L L excniplcd L imc expansion bodgelaire illustrc pourquoi unc banque centra le 
poniTuit sxmhaLterop^rerlu sterilisation dmisun xysiercie Je taux de change fixes et pourquoi 
noire siiudele pr^diL l'£chee de t elle politique. Vou.h vous rappellereac que. pour rtiaimenir le 
taux de change constant lorsque la politique budgetaire devient plus expansive, la hnttque 
oentrale doitacheter des actlfs dtmngers el d^vekipper 1'ofTre iMerieure de monnaie. Ceite 
jhditiqneaugrtienlie la production ruititnlale mais provuque de rintlaliou : la bajlque centrale 
jteui cheruher A I’ viler en stdrilisant raecruissenient dans 1'att're de monnaie que mi 
politique hudgt^iaire a caust?. Muis ties que lu k-.nque centrale vend des aciifc uiterieurs 
pout reduire I’olTre de monnaie. elle dev rj ueheier plus d'aetil's Strangers pout gander le 
taux dc change Hi sc, L’inctikienoc dc la politique nwnctainc dans un systeme dc taux de 
change fixes imphque que la sterilisation esi unc politique qui s* dctiuit cllc-mcmc. 

Un trail del' de noire modele conduit a ce resultat : e’est HiypotMse que le marehe 
des changes est scute ment cn Cqui litre locsque Ses rendements attendus sur les adits 
iniericurs ct strangers sons les nwincs lfl . Cette hypothec ess souvcni d&igitec sous le nom 
dc substltiiBbllll^ partake dcs actlfs Deux uctifs soot des suhstituts purfoiis lorsquc. 
commc noire module I’a suppose les invest isseurs ne se prcoccupenr pas de la inaniere 
donl ils son! nSpsirijs dans kurs portcfcuillcs pourvu qu‘iH jiicnl l un c( I'aulrc Ic merne 
laux de rendemenl sntendu- Avec unc Mibsiituahilii^ parfaile des act ifc sur le marehe' des 
chaiiL'cs, le Ljuk de change est par con sequent dcieniiitk' de telle cllarti^i'e que la urjilJiluiu 
de pari re d ' inter ei iieime;et lonsque ceci est le cas, la hanque ceuimle peril tout aussi hien 


14 Citom ir«?is. analy9«9 emplrquefr des wpe^lenoes recenles. L=mvO. LwrhEv at riwiBa 0, Wxlet, ^"n» imemallonal 
UquiOlv Expkjwn and WnrMvode inhaiicm : the Evidcncv hom SCanliraiqn OcxiFfapem Esiimeiw. Journal ot 
JnJwrii«ti<7nii.i M&w? and Aianm' 1 . MUl 1$6J, pp. 1-41- 1 Si; Rciwrl E. Cun* «t tviaunon Onnrrn n, -Caph^l MoWty 
and iht Soape tor Starilizuion . Maxtoo In rha 1 ’370ft-. in PBdn> Ahmlllal. Rudiger Dotiwuac*. el Maurice 
OwtfelP. ad AnancraJ antf did wand c^pts 1 Warfri?/ T)i# Piputam orf (ahn 4mpncud CaMw. Chk^go 

UniMwsily at Cheaga Prim, i£lM ppr a4fi-?60 dI Crislirri. Mashk^umux. Siatene WStxsss, *1 RatWflb Rikxini, 
♦ InleowndiiKki.. Siwlliallon. and Mcnele/y peHteyfl Ewopear i^metery SystwOoundnas, rgTfl-gr». #i F ranee bcc 
Gm*z!i. Siefeio Mcwsi. el Marcus Mxifr. ads*. 7ha firrrpwvi Mdrtf^vy Syrian?, CRmbndge. Eng. Can^iriUgB 
Uu-x!!-!.ilv Praia, Idea, F 1 3 . 3 S?-£Bi 7 . 

Nolfs supensons que i»us ies aclhe (non moni talreei ponours {Tlntfl^SI. llballee dans /a m£nw monnaie, qu'H e'aglBae 
de d^triis a leiriM non iiqixdes ou d'oWipaGons gouvarnnwitam. aont dee aubeGtute padalls- 'Ians las porteleulllas 
None «rpL wirons is tarne umqw d'-otfoaHon- pour tairp rrtrenoe a Coue cos ocWIe 
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Figu re 1 7.8 Eflete dun achat sterilise d'actlls exterieurs par la banquc central? 

bh cas de substit jabiiile imparfaile dcs actils. ya achar st^uiae d'&clifs 
strangers fatsse t'otire d& mo/mie rnchanp#? ciais aeeroif te re'jdawtf ^usfet pour te 
risque que >es depdfs en mcwiai'e nationals doiventottw a i'equtfibee fn cnosdqu&Ke, 
fa courbe de rende/nentdans to parte syperreure oti grapftKfiiese itepfsce ters fa dwte. 
T«ites actw ettrses ceb cfeptece fa flumafe tnifrevre de /•;’ a F. 1 . 


diet, on peut uliliserlc huiv do change cl la polilique monclairc indcpcndammcnl lim de 
I'auirc cn count pcrifxfc: lorsquc llmcrvcnticm avee surrilisairnn est eflieaee, 


17.6,4 Oonnees empiriques sur les effels de Hn tervenfton avec sterilisation 

An d£hul des iinnees 1980, lea pays europeens appeterenl les Etals-Unis h interwuLr 
systernaliqucmeril sur le marche dcs changes cl a s'opposcr aun fofles fluctuations du 
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COUPi chl dollar. Les reprcsenlaiiLs des Kepi plus* glLiilds pays irKtuslrialis^s diseultrcnl: ec 
pruW&me li un Sommct (Seonomiquc tcnu il Versailles en juin L982 l? . Suile Aces discus- 
sions, on demands amt dconomisi.es des services gouverneinentaux des pays du Sommel de 
preparer une ^iudecomparaM les effete dte pratiques alternatives en nuni&re d’ inlefYention. 

Les conclusions furent publics un l L )S.l comme Rappon du Group*? de iravaii sur 
fes interventions sur Ic march*? des changes. Le rtipport sedemanda.it en partial I icr si des 
interventions avec st£rili*aliori pouvaLem pemuttre aus toanques centrales dc gerer les tans, 
de change sans rccourir a den ajustements LOirespondiims dans les politiqucs mondlliirs 
intdricures. On mwva ires peu de justification empirique A Tiddc que hi nterventinn avec 
sterilisation avail ct£ un fidtur majeur indi£pendant iiilluengant les laus de change, 

Cette conclusion s'accordc avec la plupan des Etudes academiques portant sur les 
interventions avec si^riliiitfon 1 H - Mats, cumme nuns ert diseuierons plus longucmcni 
au chapilre 21, des denudes empiriques abondanics pennctEcni de contesicr l’id£e que 
des obligations en monnaJes diUdrenlcs sonl de parfaiis suhsLiiuts. Certains dconomfates 
ddduisenl dc ccs rcsultals contmires qua les primes de risques, si cites jouent un role 
important, nc dependent pas des operations sur aetifs de la banque ecnlrale dc la rruinierc 
simple que le module suppose h \ Scion d'autres, les tests ulilisifs pow deieciei- Its elTets 
d'une intervention avec Sterilisation sonl hiaisds- 0 . I.ch indices empiriques moniraill que 
1’ intervention avec sterilisation a unc influence sur les tans, de change reslent ccpendant 
nits maigres : aussi est-il preferable dc garder en la niatiire un certain scepticisms. 


17.&.S L’eftet da signed d une intervention 

Un fuetcur complique de mani£re s^rieuse les effort* cermnmt?trique* pour mesurer 
Les effetsde la sterilisation : c>sl I'elTel de signal de I' intervention sur le march? des 
changes. Kn discutant les effete dc r intervention avec sterilisation, nous avons supposd 
qu ‘die nc changeai t pas les atlentes sur le marc he des changes, S i ccpendant les participants 
au march** nu sum pas sirs du sens dans lequel les politiques maerocconomiqucs vom 
evolueri ravmir, V intervention avec sterilisation peut dormer unc indication sur Ic sens 
dans lequel la baitque centralc attend fou souhaiiet que Ic taus tie change se mudifie. 
Ue signal peui a son tour alt^rcr les vuti du marc he quani A lavenir et provoquer un 
chiingcment imm<?tLiai dans le laun tie change, meme lorsque les obligations libel ices cn 
monnaies difhhentes sontde parlails subslituLs. 

L'clTct dc signal est spdcialemem imptmam lorsque le goiivemement n‘esl pas satisfad 
du taua de change (t antw o c e publiquemem qu'il va ntodiher les politiques monctairc ou 
hudg^tuire pour pnovoquer un changcmcnt. tn inlcrvcnanl Mmultun^meni sous funne 
de snfrilisadon, lu hanque ccnlralc pretr cncdihilLc6 a son anrutinc-e, Un iichat d’Sftifs 
tfirangeis avec sterilisation peut. parcxcmplc, convaincre le rnarch^ qu-e la hanque ceittmle 
a I'irLtemion de provtxjuer unc depreciation dc la mronnaic nulionalc car la Hanque cenlrale 


’•* Le* pa- f * rpprp-vinlfis 4tawit la <t».sixlr Qri^iignt! le- CatnacLi la Frantr. l'Ai«iiiaiqr*e I'ltalie. IP JapPP el I#* ElftlS- 
Uni*. 

i : ' Un article rln- Knnrcilti R.:> ,r,! r anaf^HE las dann^cs ciiinajit'i ries un haiaPiV dvtt I6B r#*ultat* pour {faulr-B* pgtifB 
Weir Rouwf , On ihe Ellecls at Sterilized Inteivenltiops an Anar/si® ol Weekly Dala, (rf HaHtort' fconont^s 

U, Fseptembre 13W, pp. 133-150 Lerfi -r^EU rials otlerajs par les mftmfcrfl* Hie I:l Fudnriil HtW4 tour le ptejdl as 
Versailles sani synihniinn* iiinii urw elude de Hi ai S^wson dice aans- lp& teciuies cismpierrerrta ‘es 

19 Iftjur r a pcWrUJn hjd, wiir RPtterl J. HcjcfiOt and SafllSV BflWtllW**, An IrtvesHBafion & fiisK and fifllurn in Rjrw^r# 
ForeipJi Eirtfianfl®. Jcwrraf gf Jralflrnaim™J Money and Firtflnrt 3. Ainil 1334, pp.5-?3. 

20 Vtiir p*ir snampte, FWiaid M. Ctfrtrt, T DflWl»mh . BffitJttfngB PapBfS OP EotTOOW ActiVtiY 2, 1386. PP 4S1-4BR 
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financer ks bulanccs de* paiemenc* si fli) ce qui conccmc la cmis-uincr ct It’ Liontidk de* 
o fires- nalionak* de monnaie. 


17.7. 1 ttes m6cantim«« cTim systeme de monnaie de reserve 

Le fonelionriemcnt d'nn systeme de monnaie tk reserve esi il Inoic par le syslenic 
fondd s.ur le dollar des Flats- Unis qui ful fuNi aprfes la deuikme guerre mondial. Dans 
cc systtme. chaquc hunque centralc fisaii k taux de change de sa monnaie par rapport jm 
dollar a •celmngcam .sur k marcht; des devises de la monnaie nationaJc conlrc dcs aclifs on 
dollar*. Le hesoin frequent d' intervention dcs banques centrales signifi&it qu'clks devaiem 
ddienir de* reserves stifli sanies. en dollars pourcompcnsur tome oflre excddeniairc de kur 
moruiaic. Les foanques centrales tktenaient par cim sequent une forte proportion dc Icon 
rtServe* internal ionale* vous lu forme de butts du Tregor dev Elalv-Unls et de depots A 
court tenre en dollar* : eeuui donnaient un ijitdrot et pouvaient facilcircnt ctre converts* 
en encaisses h un cudl relmli venwnt ba&. 

Cnmmc le prix en dollars (lc ehaque mtwuiak diail iixd par la banque cenlrale, le taux 
de change etnre deux monnaie* quelconques etaiit autoiratiqucmcnt tixe en raison dc 
r arbitrage sur le nundiil den devises. Comment te processus fonctionnaildl TSupposons 
que k prLx du franc frugal* cji dollars flail itxe a 5FF par dollar Itwtlis que It pm du DM 
tis dollars flail fixd & 4DM par dollar ; le taux do change cnlre k franc et k DM devsi.il 
alors sc maintenir it CXBtIDM pur franc, soil (4DM par dollar I : (5PF par dollar), mcmc 
si aucuTic hanque ccntrak nYehanpeait direcicitieni ties francs oonlre dev DM en vuc dc 
garder fixe le prix retail! dcs deux monnaics, Si k taux DMfFF en effet tftait de OJSDM 
par franc par exemple, vous aurkz pu fairs un profit stir de 6.25$ grace aux operations 
suivanlcs : vygs prene* iftOS; vous le* vender a la banque eentf-ak de France pour 10US x 
(5KK par dollar l = 5(’K)FF. vans vendez voh 500FF sur le murclk des changes pour 500FF 
x (0J5DM par franc) = 425 DM l finale ment, vous. vendez les DM a la Bundesbank pour 
425DM ■? (4DM par dollar) = 106,25$. Mats si chac un essay ait d'ex plotter ocitc occasion 
de profit en vendant dcs francs pour den. DM, lc DM s’appmkieruit par ruppsHi au franc 
fran^ais jusqu’a eeque lc tans DM/FFattciiine O.SflDM par franc. Semhl able mem, au taux 
dc 0.7 5 DM par franc, les pressum* *ur k marcM des changes auraienl fored lc DM a sc 
dilpreeier pw rapp'-rl tty franc juwju’a ceque le Uiuk de 0.30DM soit aiteifit. 

Blen que chaquc barque ccntralc lie seulement u monnaie au dollar, ks forces du 
marc be mainiicnnent lous ks autre* taux de change - — appeks taux croistH — - asix valeurs 
impliquees par les taux en dollars. Ainsi. le systSme dc taux dc change d‘apnc* la deuxieme 
guerre mondiale dtair un systime d«n* Icquel k tau* dc change entire deu* m<Hinaies 
quckonque* etait Use"". 


17. 7.2 position osym4trkw0 dir C&ntre ate ms&rv& 


Dans un systems de monnaie dc .reserve, le pays dwit la monnaie »«1 dc reserve wvupc 
line position sp^ciak pance qw'il ne doit jamais intervenir sur le iTlurchti des -changes. La 
raison en cm daire : *'il > a \ puy* avec :V monnaie?. dun* le monde, il y a settlement 


22 1«B rifllH du Syfltfe™ m*n«flir9 d'apfte fterineglMnl que i? u»mir «n UollBiy. d»s d«iri«K ^'deirta eta 1 
... - tmi fta tit Is ui. h*,.' ^vaieur othtMlle-+. Cl.: sigrttaS que tes Ibuv cnxsd* pouvHfS : v.-r. ■ de* ecbOe 

cte nuctimlsn de S pouf cent 
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jV — I mux dc change par rapport a La monnaie de r^f\e. ML les X - I pays, dont la 
motmaie n'est pas monnaie dc reserve, ftxent leur taux de change par rapport & \a rmmnaie 
de reserve. ■] ne ncstc aucim taux dc change que le Centre de reserve devrait lui-mcme 
fixer. AinsL. fc pays qui esl Centre dc reserve nc doit j amai s interveniret il ne supporte pa* 
la charge de finanwr s» balance dcs paiemenis, 

Ce type d' arrangement met lie pays qyi emet \» mnnnaic dc reserve dans Line situation 
privitdgicc : il peut cn clfcl utiliser lia politique man^taire & des Arts de stabilisation 
nwcrodoonomiqiies tout en tftsuit dans un systfeme de iau\ de change fixes. Ainsi qoc 
nous I'avons vu pnJtedcmnKnt dans ce chapatre. I 1 initiative qu’un pays peut prendre 
de dcvcloppcr son oft re de monnaie esi linalement fnistrtfe par La perte de reserves 
intemalLonjIes luw|u'iJ a I' obligation d'intervenir pour maintenir son lam dc change 
cmnstiini. Mais, commc |e Centre de reserve cst lc scul pays dans 1c systeme qui peut 
jouir de taux dc change fixes satis, devoir imervenir \ut le myrrfi^ des changes, il csl aussi 
capable d'utiliser la politique momftaire a des fins tie stabilisation. 

Quel scrait I c-tYet d’un achat d’acllfs inferieurs par La hattque central* du pays a 
monnaie de reserve ? L'expansion qui en rcsulicruil pour son oftre dc monnaie diminuerait 
momentan^ment son taux dlntcrct cn-dessous du niveau pifgvalant i 1 Stranger et 
provnqucraii par unc demands exeddentaire dc devises t?trang&res sur le marc]i£ des 
changes. Pour empire: her leurs monnaie* dc s'apprccicr par rapport h la monnaie dc 
reserve, les banquet centrales des auires pays seraieni forceps dVchetcr des aclifs dc 
reserve avee leur prop re monnaie, dtfveloppant ainsi leur afire im£rieure de numnaie et 
ahaissant leur* taux d’inierct au niveau etabli pur le Centre de reserve. La production dans 
lc mondc. com me dans lc pays* mCtne, h' aocrofiraii airisi upf£s t’ achat d L actifs interieurs 
par le pays I monnaie dc Reserve. Notre analyse de la politique monetaire dans Lin. sy slime 
de monnaie de n&ervc met cp lumicrc unc asynwtric I'ondamtcntalc. Lc pays A monnaie 
tie n?s*rvc a lc pouvoir d'affccler son economic, cosnmc les economics tflrangeres. en 
LLtil Lsant III pultlique iTnul^Laire. Ijes banqutes centra les (fcs autre* pays sent fofUCCS de 
remmeer ^ la politique mnnfiaire commc instrument de stabilisation idles doivent au 
co tit raj re passivement «impnrter» La politique monetaire du Centre de reserve en raison dc 
leur engagement de tier la valeur de leur monnaie a la monnaie de reserve. 

Cette any metric cst inhenente k un systeme dc monnaie dc reserve et elle met un pouvoir 
economique immense emit? les mains du pays it monnaie de ngserve : il ext par consequent 
vfaisembiable qu'elle hmra par eonduire i des conflits de politiques d I’int^ricur du 
system*. Ccs problcmcx contribucrcnl a prevoquer cn 1973 I'cfLondrement de l'«£tjlon- 
dollar» tf apr&s-guerre-, sujclque nous allotts diseutcr en detail au chapitnc 18. 


17 J LfilQlon'Or 


Un etaloti-or Lntereatioual tfvilc 1'asym^trie inhereme i un systfeme fomle sur uik 
monnaie de reserve en evitanl le pmbl^me de la ^N icreK monnaie^. Dans L'^talon-or, chuque 
pays fixe Lc prix dc su monnaie en termes d or en se niontram prei ii echanger sa monnaie 
naiionalc eontre de I" or ehaque tots qu'il cst ncccsKtinc d‘cn (Kfendre lc prix otliciel. Paree 
qu'il y a N mommies et X prix de I'oren termes de ecs rnonnmcs. auctm p«ys n‘occupc 
unc position privilegiee dims le system* : chacun esi respon&able de la fixation du prix de 
sti monnaie en (ermes tie Pactif internal usnal offieid dc reserve. Tor. 
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dcvdoppcr. A I'ajuslcmciH (nonctainc dans un syilerac dc monnaic de reserve 

Ht haultmcnl usymelrique, Ijcs pjiyn peuvent gugner ou perdue des reserves «ms intluirc 
jticun L-hiirigcinent dans 1'oflTn; tie imwnaie du. pays ii ntniinaie de reserve ei seul ce dernier 
pays a La capacity d’inJIuencer les conditions montftaircs ijntdrieurcs et mondialcs^. 


17 . 8.3 Avantages et inconvenients de i etaion or 

L_ch protagoniste* de r^lylttn-ar avgnccnl qu'il a, outre la sy metric, une autre prupritH^ 
desirable Cummc les banques centrales a travers k raondc onl 1 ‘obi igat ion de mainten i r fixe 
Ic prix moneLurc de I’ on dies ne peuvent pas pcrmeltre a br offne de monnaic de eroJlre 
plus rapKtoment (ptc la demande rccllc de monnaic : en ePTet. unccmissunec mondmire tmp 
latpi-dt" tflfcveniil le prix numifluiir tie tons les bieftK. et services, y antipris I’ or. Un tfuslem- 
ur place par consequent ties I i miles autuinaiiquifN sur la capacity iltfs banijue* centrales 
de provoquer dc$ accroissemcnls dans les niveau* naiiorvaux dc prix par des politiqucs 
mrmctaires expansionnistes. Ccs I i .miles render! *u valeur r&lle tics monnaie* nulionules 
plus stable ei plus prt?vi*»ble r renforfant airtsi fa economies de transaction que donne la 
monnaie <vuir cliapitre 14). II n'exkiie pus de semblables li mites & la creation de monnaic 
dans un xyst&nie de inotmaie de reserve; Le pays A monnaic de reserve nc connaTt aueune 
barriere atitomalLque k une creation Llllmitce de nwnnaie. 

Ccpcndant. divers inconvenient* cumpensenl eel avsmiage de I'ctulon-ur: 

1 . L'etalon-of place des eontrainlcs non souhaitablcs sur rutilisation dc la politique 
monetairc dans la lutlsrcontne k chomagc. Darts une recession mondialc, ithjs 3cs pays 
pea vent avoir a vantage h tkvelopper eonjoinlemenl leuroit're de monnaie, me me ai ceci 
devjit aboutir it Clever le prix de I 'or en tenues des monnaies nationals . 

2. y liaison de lu valeur de* inonnaies £ for assure seulemenl un niveau g£n£ral des 
prix sLaWe si le prix rdatif tie l’ or et des autres bieiis et service* esl Iiii-misnie stable. 
Suppose z par exemple que le prix de l oi en dollars esc tie 35$ I 'once landts que Ic prix 
dc l oi en temves d’un panicr lypjquc de biens cat dc l .'3 punier l' once. Ceci implique 
un niveau de pnx de 1 05$ pair punier de biens. Suppose/ mainlcnant que I’on ikeouvre 
de grander mines tl’tw ei) Arrkrique du Sud ft qUf If prix rdatif de I’or cm terms s de 
hien* comhf i 1/4 punier I’oiiLf. SLlc prix de Tor en dollar* rcste inehang^ It 35$ l’oncc. 
Ic niveau dc prix devrait augmenter dc I05S a ]40$ par panicr. En fail, les eludes dc la 
periode de I’clalon-or montnetilquc ties fl uctual ton* ctonnamnwnt importanlcstians Ic 
niveau des prix onl ncsultd dc pares lx changcmcnix dans k prix relalif de I'or-v 

3. Un vvNiCnie iiiceniiiciotial de paiement* ba*d sur S' or esl susceptible tic soulcvcr 
des probknwsiks banques centrales nc peuvent cn cflfcl aixroilrc Icun reserves 
intcrnationalcs au fur cl a me sure dc la cmissancc dc* economics a nwvius quill n'y 
an crnitinuelkment de uuuvelles tkicouvencv d'or. Cl'Uque hunque eentrale devrait 


Initolwrwnl, ha pMc«. (Tor lomiaiant niw pari subatartielle ds la msnnaie danB le« pare hub e1a*0u-w Los portos 

sr» d'KI pays on lavei^ A? I'^lrangof r® ijfv.swnt pss ^ridr^ nr^-.i-:: ■.:iTi--r-:iil la tan™ rfuriffl boisoB rfnns 
i In banqva ::r - ii ■.ill' : N: - OMyAiU, p: vi:;- pOuvai&ril Fttfiflrs pidfiOO If or on ingots id it li 

i I i'!rn i:;ci ih dixioni .1 1 iuuv^.iu lr;i::i im - l. scua tonne de mHinaieg U ;i eirangflt ea exi cddOo 3 la banoue owur^a 
dlwigdiis cortra uk blUBts. Oantt le? le«rwB d» r analyse qua «ovs awjn* feme precddernmoni do bilpn do in baiquo 
oenlrM. on rrirs- :rr:' hs iurrr't :?nr vn pirceldtifin i-cnrir u'y- cwnposanl-fr ::c la but ■ r : i i i : . i ■ r i :■ ::.n m.- : :i.i; 

pax ur 1 : ■ 1 ■ j : 1 .j 1 ■ 1 ■ : : 1 il le l> 11 .11.- toMiale. SOua 1 l il- Oh Uurli-u twnw, ui:ui 1 ^ 1 ■ 0 ■ ■ do I'lX OtHMbt done 0 UOO 

dintimlion.de retire mwueune do twonnate fli ft un acdnwHinonl dan» Iflfl** iirangile dp mennain. 

K Voir, par OKM'ple. Hichatrd ss Cwcn. -Th* GoHJ EiwdflnJ rmtdnmil S«u» wid Fulum Pnapacis- fimoAngs 
on Economic Acbvily 1 : 1 Hi, p(j. 1 -45. 
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17,8,5 i 'elaion d& change or 

L'ftaion dt ch 9 ngt<nresl ^ mi-diemiri entn: r<Jialun-nr cl un pur Mhi dc mannaie de 
reserve. Dills im £mloH tie dluil^-ur, le*, reserve* tontgues centrales; cormklcnt en cur 
el en devises dant le prix en icrmcs d’or csl fixd et cheque banque central© lie son taux de 
change a line matiTmic avee unc valcu; en or fixec- Un tJlalon de change-or opfere comme 
un ^talun-tir a rcffel de reslTcindrc tine eruissancc monclairc excessive danx le monde. 
Mais il tltmne unc plus grande flcxiNliic i la cmissanec dcs reserves Internationales qui 
pcuvenl ctmprenilrc tics aclifs autrcsquc I'or. Cctalon dc drang e-orest cependant soumis 
aux aulres 1 i miles dc rftalon-orquc nous avons exposes plus haul. 

Le systeme dc monnaic dc reserve ta.se m le dollar, qui fut diabli afwfest la seermde 
guerre mowhalc. ful organist? initialcmcnt comme un xystfrnw de ctunge-or. ALors que le* 
banquets ccniralcs ctnmgfrres avqjcnt comnre role dc niainicnir lives leurs taux de etoinge, 
la Federal Reserve avail liM Elals-Unis commc role <te mainlcnir le prix en dollar's tie I'or 
it .T5S I' unee . 

All milieu ties anndes I960, He syntonic opdrail en pratique beau coup plus pomme list 
systems pur de itwnnaie de reserve que comme un dtalon-otr. Pour des raisons qae nous 
cxamincmn* dans le chapitrc vuivunt, Ic president Nixon dtScida unilalerulernenii en aoGt 
1971 de coupcr le Iren do dollar avee I'or. pen dc temps avant que Ic syslcme des toux dc 
change liies par rapport Ui (Itillur ne wit abandonne. 


Resume 


1 Un lien direct unit !e& interventions efurta banque centrala sur la- match© das changes el I'otfre imirieure 
de monnae. Lorsque le banque cenlrafte d’urt pays adtete des adifs ©Irangers. I'offlre de mortnaie dd 
EMtys au^nsente auKynaliquemsm. De mime, la veoia par une banque central* dradils 6bang*rs tail 
autKxnefcjquaenent diminuer I'oftra de monmaie. Le Mian duns banque centiate manure comment see 
interventions aur le march* -des changes ptiectent I'eftra de ropnrvqie : an ©tfet, l*s engagements dt 
la banque centrals. qui augmented ou diminueM sekjn que les adils augmanleot ou diminusnt, sent 
la base cu processus de 1‘ofins de moggie a I'irsterieur d u n pays. La banque cent rale peu" annuls* 
ratter qu# ees intiwventions ont su t rofire be momtaiepar la ttfriHatiM E* I'absenta de stirissaiton. 
il y a tin lien Brtlre la batemoe des paiements el les offres nalitmales de monnaie : ce liens depend de la 
maraere dont les hanques nenlrakeg. partegent entm files If charge da finanoar lea ddadouHihres des 
Pftrtmanis. 

2 una banque twifoaia pam fiwer le lays da change de- sa mennaie par Rapport a una mornaie eirangire 
ei elle set prise a ichanger a ce ramie des manSanle illimilis de sa prepre morwiaie contra des ardiSs 
dtmngers. Eli© doit done blre prMe li mtiefveni# sur ie marene des changes cheque Ibis que eeta 
est necessnir^ alin de pr&¥enir que n’imergient une demands ou une olfre excidentaire d'evoira 
monatairas rnteneurs. En ettet, la banque oenlrale agusle eae aoliis extenegra — at, airs I'oflne d© 
monnaie — pour assurer que les marches das adifs sont toujours aniquilibr* au ta-ux da change rixe. 

3 Lorsqu'une basique c©?ilrala se recrairiait Cobligatran de mainierar fe taux de change iixe, eie est 
amende h sacrifter as capacity d'uliliser la polibque ntonilaife a des tins de BtaDilisailon. Lacfiat 
d'adira inrtarieurs par la banque centrals provoqua una diminution dgale de sas rbsamas rnternaitionaiee 
oftoeiies. iaissant roiffe demonnane-et ia pRoductieninchangaos. DemAme, iaveniad'actirs imensufs 
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Annexe 1 au chapitre 1 7 

iquibre sur Je march© des changes 
avec subsMtuabilite imparfait© d@$ actifs 

Cette annexe difveioppe un modile du maidxf tic's, changes dans, Icqucl les faeteurs <fcp risqtie 
peuvenl fain des actiFs en monnaic nationaBe ei en monnaie &?ang£re ties substitute im^ufails. le 
mudile iaiE apparuttre une prime de risque qua pent diflerrncierleH rendements att-c-ndus sur le s w tit's 
mliiirieuR el txLtfieurs 1 . 


Demands 


Cumme les indivldus tepugnent i des situations de risque <rit leur richesw peut varier Forte rurnt 
d L im jfiar a I 'autre. iJ» r^purtissent leur riehesse enlre les dilTdrents ktifs en gtiutl iitentifv a leur 
ticptfde risque aulanl qu’i leur nendcmenl attendu. Ccltii qui menraii loute sa famine dans ti«fs livres 
brilanniques peut en allendne un haiit rendement mais peui sc netrouver sans riein si La ILvne vlcnt a se 
Jc prrtfd.tr. Une strategic plus rditeisbe esl d'mveslir d.nv plusmirs moniLaies. meme si l’une d’entxc 
die s a un rrndemenl attendu moindre que la livrc. el de rfduiit uinu 1' impact que peut avoir sur la 
ridwhse un muuvemern tksavanlugeux duns une monnaie quetcunque. En divetsiHanl le- risque sur 
de nombrruses monnuies, I'individu peut reduire la v-unabilite de sa nchesse. 

Les ^onsiddraiions de risque permetleru raisoinaMeinefii de pewst que la deniamde d'un 
■ndisidu. pour de% autifs muntfbiirex inulrieurs poriiini ii-.Il-ui auginenic fiiesque lent Lnitfnic < R) 
augnwnte Ivi-miiwtr relativement nu tendeineni en (iHintuie nackmale d'actif* umruSuiTes dangers 
| FT +■( FT* — E)/E). Ejs d'aiura mnes, or individu sera prist k lupncniu In degfif de risque de son 
porteieuLILeen inveslissani plus furtemenl dans les acids mondtaines inleriturs seuleraenl s’il trouve 
ilik compensation duns un nneilleur lendemenl idtendu sur tes uctifs. 

Nous stsinWtmuls cetle hypotWw en <SirA-a.ni |j demand? de I'individu i (Mur des obligations 
en uumflaie nucnuuile. fi^ui = th»*u-stie\, eomme une fwieiion emissante de la difference dans le 
iuux tfc rendemeni entre les obligations, nalianalcs a ctrang&re*, 

= r'! r ~ F< ] . 

De loule evidence. If* depend aussL d'auires facleurs speciliqucs a I'individu i. ccanme sen niveuu 
de rietiesse uti de ttv-cuu. La demundr pour ties otiligaticms en monnaie nalionule peul elre n^galive 
uu positive: dans te premier cas, I'individu r esl uneuipfunlcur nervu nnninuieUiiliunuk. dire 

qu'il est offrvttr d'tsMieaikws rwiisnales. 

Pour rsfstenir la demande privife gtobaie dTcrbltgatitKis en munnuic ludiunule. il HulVitd'additioniKr 
iles demandes individuelleH Of Je laus les imlividus r dans Se mundc. Cette sunimalLon nous duoine 
la demands.' glotale d’cMigaiians en monnaie naltonale. Mr i elle esl aussi une fouctior cnuissanle 
de la tlitl^reme de rend«n«it allendu en fuveurdeN uWi£4Uions luliunales. Dts l«r». on a 


Demande = U ' 1 


*T - k’ I 
s ]. 


= sortinie iprnsr ItRis lc-. rMte K 


« - «■ - f: ' - f: 


F. 


' Larm«« matwmattdije du chapilre a i <M<veloppa un rncd« rnicnxevononuqMa de ie damandu ndnAduead poor d«« 

; v:l Ms ii niSx^w 
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2 593 


Annexe 2 au chopitre 1 7 

Lapproche mo n eta ire de la baiiance des paiements 


Lv lien diruii qui cxisw enuv 1 * hiitinwc de* p«iemenis ei roffire de monimie d’en pays a 
piusi hau< : flsuggjtrcEtu'oopcul sc rcpr^scnier les fluciual inns dan* les nSen tu ddthanque 
■central? comme le rtf su Nat (k clungemenls sur It marc he rnDMliin. Celle nuilhode d'analyse csl 
uppeltSe VapprtKhe rntmetam dt fa battmer dt's pauomtts. L'eppfixhe muntflaiK Pul d^vrloppre 
■darts, les artrt^es I95ti er IWft par l« d. pm vrik ii: de Evttevbvs d» Fiwls Motriisrirt; InicmaliiiKil 
simis I' impulsion clc Jacques P. PnJakcl par Harr)- 0 Jithn^n, Robot A. Handel I er lew* tftiidiafll* 
u rUaiucniltf de Oikag* ■ 1 . 

l.’approchc mnntftairc peui tin- i I lustre? par un mod&ic simple: LLanl la balance dra paieitien^ au 
marchd muneCnirc. Pour eonunmocr. rappeJe:r-vuus que Ic murche <le la monnuie csl era tfquiLibic 
turoque la (Jemumdc nfelle de munnaie rfgale I ' i.tJYrc itfelle. c'eai-u-din: lonquc 


.\r 


= iaM s Y). 


( I 7 A 2 . L h 


W^ij£rttiflii iMimwmn pir F~ Its. ml i I’s e^l^riturs de la banque teirttak - (mesuriH err munaeic 
nationals Hr) par A *c* aerify iutfrieur* (credit initfrieurt. Si y «si le rnultipUaih-ttr mvwuure. qui 
dthnii la iclaiinn entre les acrifa tntaux de la hurque central? 1 F* + 4) ei retfic dc toeirmate, dft u 

\r - fit F* + Ah [17A2.21 


T.e ehar^eutciic ckuis les aelifs cKidrieurs tic la hanque ccuiml? pcihlarH one ptfnbxle tjuekmnqw:, 
AF*. chi cgaL k la balance den paicmcnls (pour un pays dont La mnnnaie n'est pas nxmnaic <k 
rtfsenej. Ln combinanl (17A2. 1) el (J7A2.2). nous puuvons exprimer Ira actifs csltrieurs dc la 
ln..n n.| ue senlnile nuinnK 

F* = -rr<fy,)i - A . 

M 

Si nous suppusuns que y esl urn. - constantc. le surplus de lu balance iIck paicmcjiLh csl 

Ar = - a l (ita 2 .-ej 


Cent Astn^R equation synihclise I'appmchc miMijbirtl. L* premier ierme darts l.i pari it JrcMle ck 
r^qeiJion reflate 8 ®n clkrflgertltirtls dilrts in deilkJtde iSusBliisrik’ de munnaic : H nous d iS, loules autres 
dw-s/ss igales, qp'en accreissimein dans ludtinunde de rnsnsnait presxHiwnrii ur surplus de la balance 
den puiemerls rl un accioiHseineiil paralltle dc I’offre dc mcuinate qui meindendra l'^quilibre Mir 
It nuurhd dc la munnaie. Le second lemur reticle les factcurs d’olTre sur Ic marehe dc la monnuie. 
IJn acennissemern du enidil inkKevr augment* I'ldlre dr mtinraie par rapport i la demande, loules 
autnes ehosra <%*!«*, ain*i, la huluuee do puienwiHs dftil ateuser nn (kliul ptiur nfduire I'offre de 
munnaie et .retablir l'6|uilibie du marchd monetaiie. 


1 tieaucoup act arflctaa qi# Be tondent sur lapproctw (nonCsaif a «n M raBdttimfaiea.dBm JecctrA Fimm el i-htv 
G. J . ads. Tb* Mbnehuy Abprnacrt to UrteApItnct (if flpymants, iondon : deorge AllEn and U«m»h 1WB. el 
iMamarllaitf Menetery Fund, TbeMemMefy Aepta&ah to Me da&tic»df Raymenrt. wimynjum. dc • Innernangnai 

Maries ry F ;,5nrt 1977 
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Annexe 3 59 $ 


Annexe 3 qu chapitre 17 

L@ deroulemenl des crises de balance des paiements 


Dans k leile. nous uvons ddcrit une insedcla balance des puLcments comine une perte hhuIui nt de 
contiance dans 1 ’ engagement de Inbanque cerctraSe ;i muLntnir ie taux detbiuigr stable dans I'avefiin 
Notre analyse ccpendam n‘a rien die des factcur* qui iksennineni le moment oil m ddclenchem 
pareilJes crises (si tllesst d^clertchenl). DuiK r'nrarnicrt jX-iir-gtre cl^ftnstrtW, CCS crisis Mint fittCit'itp'il 
le nS.ill.i! de mouvements artritraires dans 1'humeiir des maichfc, tommr In dickJeurs poiitiques 
empeiresdan* les crises vcuknl le fab* enure queLquefois. Au o'nImty. desprimriprs iconomiques 
simples nous permeiieitt dr pr^dire In time d‘une disc jiriite S une niulyse voigneuse tie* politiqm* 
publiqucs « de la rtfponse raliumidk q«ie ies muivhes leuf lorn 

OnpcudifcUfeen valencies prijftci puux poimsde Tanalysi eta ucilisjm tes hypotheses cl la notation 
de rapprucit? mwnrUun; tie la balance des paiements {ddveJupprfe duns I' annexe 2,n*t de Lappruche 
ntun^tiiiie du taux de change (chapitre LS). Pouf simplifier, now suppo$on*que les prix des produits 
souc parfkiienierl icsthks ei que Sa production, se mainiicm a. son niveau de pdcsn emploL Nous 
snppcsons aus&i que be* npmbeurx sue les marches ont une parfaite pie vision de I'avenir. hypotiiese 
qul aclui des chongemenls arbitrudiet duns its attentes. 

Le tkrmiknwnt precis d’une eiise de la balance des. paiementn ae peul tlie determine sans 
inference aux politique* gouvememenlaks. Era purticrulier. nous tic devuns pox seukment ik-urc 
L-craSUiient k grayvcfiienwin ms eompono tiijnufd'hui inais. attssi coit)in$ati il sc prdpa*C I ra£s*$it $n* 
dvendmenls ikonomiqucs futun, Nous laisons deux hypotheses i eet dgard : (3) [.a hautque centrak 
permet au erCdil inttneur. A. de se develop per rfguLiiremenl el ugil toujour* de ertte iv-.mii'ii-: (2) La 
hanque centraie msmf.cnt le taut de change 4 un niveau jE" 1 ' 1 mais lui pcmteUrutl de flotber libremend 
si s«s reserves c*tdrkurts, F " , tumhaieiit 4 /Cm. Bra outre. les juuofiids dele n fin mi a ions crin* F 4 * 
eti vendant des Nfwes cxkrieunea I <e prixatusi longtcmps qu'ettes en dispomsm. 

Ces hypoLhfeses ise soil pus life i^ulisles mais des scenarios plus cumplexev conduiraienl aux. 
memes conclusions. VWs pouvex cunskkrcr que Lhypolhfesr (t) reflate Le besom du gouvememenl 
d" cm prim ter dinfi-tronrat ajuprts de la hanque ccnirale pour fi nance * son deficit hgdgduiifr. Pan*illc 
politique ivsnxntfdit A m comrs du temps «n accmissam les chances de la hanque ceotnale Mir le 
gouvcmemenl — ce qui inlervienl comme artit's iutdrieurs. Vtms pouvez cunsiderer que I'hypo these 
12) eelkie la hmile sur la eupueilrf qu'a une hiinque centrak d'efliprurler des reserves extineures 
pour prCscri'cr sa monnaic d'une attaque speculative, line Fois qu'une banque ccnlralc a £puiMf scs 
reserves el ses ligries de crCiliE en moniLHie esr;i:ragere. die n a efaulit chuis, qpetfahandorncr le (cu 
el de se retirerdu rrtuvhe des changes. 

Les poliliques des banques centrales posent un pmbltmccar elks ne sene pasen ccmformilc avec 
la volontd de maintenir le taux de change ftxa de manitre indditnie. L'approchc mrmtftairc suggtre 
que les r^Herws extdrieures drniinuenml rdguliejiemenl Ear«*qaue ks actifs inldrieunt au^mentent 
i^guJi&reilttilt. Fiitiiltittttu p4C tonsrfqiiertt. Its reserves dcvcunl linir pur s'^poiser el le taux de 
change hsi? f^ 1 devni lire: ^l^rtdiHiik. Era fire, ks sp^CUlaleurs fortervrit l« i&ultut en nKurtanl wne 
attaque speculative et cn achctant la ccrialiec des reserves de la hanque ccntrak quand dies sunt 
cncwc k un niveau positlL 


11 Ore pat* lr;>jvL ' deu riede --:i> (ii 1 :- Ht trii« das bafeHMS da* f>;i criiMlfi {fans P Knraivi, -A Model qt H;i :ira;:r 'il 
l a ayme*ite £*twa», Journal of Monsy: CVert tanti&miJnQ 1 1 , ac-ur IffTB, ssp. 31 1-325 ; o Rc4®rt P. Flooo a^id Patw M, 
Sii wi x «Cofa|King EaehangiB Rate ftaginNM : Sorm Linear Fs/inp <i ■ , Jbcunelt^ lh*fw*B(lon«f 1 7 . eqot 

1 B04, po. i -1 *. at Maude* aarhiLD., ^natienai artel sad-lidPaing Batanea-ol-Paienaiila era***- , Amenipira Econ^m- 

m«r5 ifiPfi pjj 7£-0i 
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Chute (Jang 
ies rescues 
causOat as/ 
ji'iCr aicaque 
■speculative 


(accrrusseme/l ij 


Figure t7A3.1 Common! le couts d une crisE da la balance des pa in merits dans 
le temps eat determine. Lamarchese fence tens u^x!iaqu$$pi&utef wet 
advte te stoic* resranf cfe reserves mmtiaiiEs Fj a up lemps 1 ' bisque le feu* 
cto change Sctfanf srvaHate t-f esf juste tigal au taux He c^ango tine f7 avant 


Nuus pmvvuiik dtfcriir 1c (kjxniLtmcnt tl une crise price a une definition ct une hgune. U taux de 
change llmiunl impKciie au Cempc T , noltf £%■ (5 = jAuJoh = implicate j cst Ic taux qul pr^vaudrait 
au lemps T si la hanque ccntralc IK dtfwnail pas de ftfserves eutfrieuiH el I uissu.il duller tu monnaje 
nuts enntinuait a pernwnre au eivilii iittdrieur d'aii^mecner dans le tenip*,, Connie nous. le xjivuim 
pur rappnx'he montftumf du laux de chimge, le rexultul en serail une nituatinn d^jqbriJrtH i'owww 
dans laquellc /vj- lendtuiL I ^ICCHltlic dans- le temps -en proportion du laux de eroissiuice du credit 
inidricur. Iji panic supcncurode figure 1 7A?, b nmntrc ce rnW busier du mux de change flotUuiL 
implieitc en meme temps que le nixeau auqucl k I'jmlx ik ekunge ifiaii inftiatanetlt HixtS, Le temps 
T, indique sui I' axe horizontal. donne be momcnl auqucl le laux de change implidle ulieini 7, J| . 

La panic inft’nourc de la figure muritre cumment les reserves etoluent dans le lemps torsqu'em 
uccroit rigultenemenl le uredil interieur. <iJn accrrusscmcnl dec reserves sc reprd&cele |Mt uib 
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News a van* dome ddlcimind k moment puicis oil one criw dc balance des paicnvnts va forcer 
In autariids k ahandanniei Lc laux dc change Note* A nouveau que, dans none exemplc, (a 
edK dull sc pmduire A un certain mumenl puce t|ue des pci idqucH monilaircs pnodigncH lc rendent 
intfvilable. Lc fail qu'une ense se pmluil lOTsqtte ies reserves dc la bnnque centra k 1 son! encore 
positives, puunail suggdrcr i -des ubservuleurs supcriicirls que ce start les senliments pm fondrfs du 
mareW <pi & one panique fwdiwaior^c:. Ce iTesi pas k «*. I'Miaqoc sp^culaiive L qoe 

nous avows analyst. e>i la &*ule situation qui ne con fronts pas l,-- i:|Vi;u:i.i - & ck* nppwoniks 
inellicientcs d'arbLtiiage". II y a d'nulics modules dc crises qisi se nuurrissent d'cltes-memes dans 
ksquelks les attaques peuvent sc produLre meme lorsquc lc taint dc change aurait pu se maintenir 
intkfinimenl eu I' absence (Tallaque. 


s Dam iw itauHots, one won aitaqu* «fdailiuiMi i*rmtn« l*s k**™** * rii*:cc-ia w«i da* typothttAfr qiw I# 
ntUidM -revai [m^HmwiL II- &iuf3 luiur da* feknwnente at qua Isa ficfiangea se tor A tie nwiiere conbnua Si now 
inSroduMHa au com fair® un® cartalna ireaHNutto — pa? eMBmpee enoaqui concern* *e (bloc tie cnmawica dti csdmt 
ir:ft'ini. ■ — lr tpuH n in I r re I inline ur eegmentorait one la :: r u::.ilHilc de la. criae, cauBanl jiil Adrift da rMUCtiOAt 
■ ^■"penlnr rts- Sant, l;i ilrT.’in^.': dc n(' n n;i c avairl Icpi.-scnrii hul ikf rc-Mirv'c:; ul£fi>im. ChJt. ji m de AU 
; l 1 1 . 3 : . i ; an prfaftrtlnrtiL dc rtttAi&M Sail "L' -.iUe a L Ivu'-- da GAU Qufr «M>vi HtfOftS (JOl ii Aria CS Chapllre. 
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Le system© monetaire 
international, 1 870- 1 973 


Dans lu'i deux ehapflres p^oidwls nous avons vu comment un pays pent utilizer les 
politiques rimneiuirc, li scale ei du laux de change pour niodilier lex niveaux d'emploi el 
de production a riittcriour tie ses fronlicrcs. Burn q Lie J 'analyse suppose que les conditions 
ntaenkeonomiques dans 1c irondc nc soieril pas ifiect&s par les actions du pays dtudie, 
cede hypolhfese n’ext pas un gdnfrat vaJkte : ionic modificautm dans le luu& de change reel 

d'wn pays innpiiqux; aulomatiqueriKnl line modilication (lfifKiseu dans le lau* tb change 
reel dus pays dlrangers ide memu. lout dun cement dans la deniaiide globule iiueriuure 
d'un pays ebangen vraisemblableraenl la demode interieure pour les bietu Strangers. 
A moins qu'un pays soil a cc point petit quit soil sans importance, les dlrvcloppcments 
a rimdricur de ses Imniicrcs affcclcol les conditions maCrv^cODOcniques a I 'Stranger cl 
compliquent la likhe de s dfeideurs. 

L ifUefddpendnoce inherence d'dcuncunics ruitionales olivettes, u piurlois rendu difficile 
pour les gnuvumuments d L aLEL"indrc les ohjeclifn de curlainus poliliques, COmmc le pic in 
ernploi ei lu Mabilitu des prix. Cfii clltflauX d'iiMerddpeildaifce dependent a leur lour des 
arrangements quo les pays adoplent en mati&re de monnaie et de laux de change — e’est lil 
l'cnscmbledcs institutions appclccs lyitinte monetaire international. Cc ehapitre examine 
commcnl le systeme monetaire international a influence la nature et la performance des 
politiques miicroecoTioTn iques pendant mois pdriodcs r I u pdriodc de l'iflalon-or (1&70- 
1914), la periode de L’enlie-deux-guenes (1918-1939) et les armies, d^apres b seconde 
guerre motidlalc pendant lesquellcs les taux de change fureru fixes dans le cadre des 
Accords de Hnclton Woods ( 1946-1973), 

Dans une fconomte ouverte, la politique deonumitfuc a deux objectify jnfndpuux, 
1 ’dqu il i bre imterieur l neali ser le plein entploi avec la stabd Liid des prix ) el 1 "equil i bre exkrieur 
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(^viicrJes dtfsdqmlibres cxcesvif* dan* les pjiements i ntemauoniiux ). Com me utai pays nc 
peui aligner s« position dans b payments imemalioruiux sans pmvuquer un chwigcmcnT 
en setts contraire et dt memo amplitude dans Is position de paietnems da reste da nnonde, 
la potiFwuite par ce pays de scs object i fs macroeconomiques influence infyiiahlemern la 
monifre dam les auincH pays; aitcigncnt leurs object ds. L' object! f d dquilibff extifrieitr 
ill LLstne aiiisii claircmeni la naaniere dwt lc* actions dc politique (SeonomLqufi poursuivie* 
dans an pay* firait^er ptuvern rendre la ptrsrimn d'wnc economic difference de telle que 
tc gouvemement preftfa. 

Comment, pendant la pdriude LS7(H^73,. awe sc* diffcrerUcx formes dc systems 
rwonetdre mlcmationaL les pays out- Lb essayi de rdalLset I’^quilibre imdrieur et exicrieur 
ct avee quel succcs rout- Lis fait ? Les dgeideur* politique* \e sant-ils inquictif* des 
TcpcFcwsshtns de lairs actions ft Letramger ou ontdLv adopte de* itwsunrs nuiitmalisicH 
qui sc Uclntisaicnt mutudJcmcnt an niveau de L&cmomie mondial dans son ensemble ? 
Les re ponses ft ces quest Lems dependent du system* montftairc imemational cn vigueur ft 

cheque L^Ktque. 


18,1 Les abiectlte be fa pollttque moc ro&conomique 
bans une 6conomie ouverte 

Dans des economies ouvertes. les ddcidcurs poiitiques sont mouviSs par dies object! f* 
d'cquilibrc intdricur et cjclcrieur Dans une definition simple, 1'^quElibrc IniMcur 
denumde lc plciil cmplui des ressouives d L un pays et III slabililC lies prix, L^jullibre 
cxterieuir implique que la balance courantc du pays ne soil ni it ce point eii deficit que 
It pays risque de devenir incapable dc Tcmbourscr scs dettes ctrangcres ft I’avemr ni a cc 
point en .surplus que les Grangers en soieni rednit-s ft ccttc position, 

bsfls la pratique, aueunc dc ecs deux definitions nc rend part'aitement compte de mute 
la diversity lies priom ip fttkHB possibles cn matierc dc politique £ct>noniique. En plus du 
plein emplui el de la siabilite lies prix par cxemplc, les dccidcurs poiitiques peuveni wiser 
comine autre obj eetif i mine ur me distribution paniculicre du revcmi national. En fonclion 
dcs systeme* de change, les dtfeideurs peuveni se prfoccuper d’autnes variations dans 3a 
balance des paicmcnis que celles tie la balance courantc. Pour rendre ces questions encore 
plus complexes, la lijjrte de separation enlre les ohjeetifa inicricuni ct cxlcricurs pent cine 
tltmc. Comment dcmiPon classer par exemple un objectif d'emplui dans les industries 
deportation* lorsquc la croi stance des exportations Influence la capacity d'une fronumic 
ft fcrilbourscr *u detic dXtifrieurc ? 

Les definitions simples de Lequllibre intcrieur et de r^quilibre exi^rieur que nous 
avails donn&s plus haul nendent ccpcndanl comptc tics objeclils que la plus grande pan 
den d&idcurs pynagcnl independamment dc leur environnement geanomique particuiier. 
Nous or^iiniseruns done marc analyse aulour dc cc* definitions cl nous inlroduirons des 
aspects slippl^niieillaLres dwnluds lorsque cela v’indique. 


18.1. 1 L '&quilibrG lnf6rleut : ptetn ampkzf &t s tabisn& dtot pri* 

Quand les resources piXHluciives d'un pays sont pieineiueui empltiydes ct que lc niveau 
dc prix cst stable, lc pays est en equtlibre intfrieur II cst evident qu’un sous-cmploi des 
fcssources entrainc du gyspilJagc ct dc* epreuves. Si l‘ economic d'un pays est en ^Lat 


Copyrighted 



Hidden page 



6m Ch. IB Le systems monelaire inlemafiond, 107O-197B 


cviier f inflation ou la deflation courante* cm s’assuriinl qtrc IToffre inlcrieutv dc mounak 
n’augmenle si mop rapidemenl ni flop lentemem. 


18.1.2 L&quMbre ex ten ear : le niveau optimal de fa balance courante 

[] cst plus difficile dte definir lu rmticm d^cqutlibre exl£ricur que telle d'equilthre 
inicricur : il n'y a pus en eflet de points de repert nalurek comme le *plein emploi» 
ou la -1 hj j-ibil i tc? ties prix> que I’ on poumiii appliquer uu\ transactions. exists cures d’une 
^Lmioiiiie. l e fait que les tfdi&nge.s d’une eccmcme avee ie monde ext^rieur soulevent 
ties pn sblfernes niaeKieconiiniiques depend de nombreux faeteurs commc les dneonstaneex 
partieuli^nes de cede deonomie, les conditions dans le teste du monde cE les systems 
iiistiiutLoiinds qui rftglent sex re Lai ions tfconomiques avet b pays Grangers. Un pay* qui 
s'esl engage a majmentr son laux de change par rapport a unc monnaic dtrangferc psut 
•adopter unc* definition dilT'eremc de sa balance exierieurc qu H tm pays dont 3a monnfiic 
(lone. 

En dconoiiiic Internationale, les outrages de ha« idem i hem souvent L’cquitilro 
exterieur avec la balance courante du pays, Si eelte definition cst appropricc en ecflaincs 
circon»tancc*. file ne peut scrvlr eomme regie generate. Ruppdtv-vw ItMtmple du 
diupiirc 12 oil un pavs, qui a un diJficii du sa balance courante emprunte dans ie reste 
du monde tics ressources qu’il aura li rtmbourser plus tard. Cette situation n’esi pas 
n^essairemeiit ind&drable. Le pays peut presenter des occasion s uniques d’invcsdr les 
resources einprunlces de manicrc plus rentable que duns k reste du monde- Pans, w ca-x, 
k nembmirsemem fuiur ties prfiis jm\ Strangers sie pose pax de p ruble mes parce qu un 
invc-siissemeni rentable gditdreru lies rendemenls hauls assez pour couvrir ces prets en 
iruerei et principal. Sertibliibkmem, un surplus dc la balance courante peul oussi ne pas: 
poser tie jifobl^mes si I'dpargne int^rieure esl invcslic plus profilablcmcnt a I'ctrangcr 
qu’elle ne peut TStre a l’im£rlcur du pays. 

D’une manidre gdikmle, nous pouvon.s voir dans lex d£x£quilibrc&dc la balance courante 
unc autre itianknc dc monlrcr commcnl les pays problem tic I'frhungc miemuiional. 
L’cchangc dont il cst question ki ctf ec que nous avonx appeld: Verhanjir inttru>mpe»vL 
c’est-ii-dire I' ^change de coruajiiunation dans le teiiip.s (chapitre 73. De nuSme que dcs pays, 
dont les capiidtds de prod u ire dcs biens i un moment du temps sonl diflfcrcnics, gagnent 
i-. coneentrcr Lcur production sur cc qu'ils lonl de rnkux ct h prentlre celk-ci c-mme 
base d'ekhange, ils peuvent aussi fairc dcs gams cn eonccnlrani kun invcsiissemcnix 
dans les pays qui nn( la plus gramk capacili* de Iran nfonller la prttductitnl pnfsetUe 
css prtxluelion future. Dcs pays avee dc fiiihlcs oppsirtuniks d’ invest is.sem.eiit devraient 
invest ir pen a rmierieur et canaliser lcur dpargne dans Jes jciivitifsi tl'inveslissenvcnc 
plus pwiductives ailleurs. Eri d'autres mots encore, les pays oD les investissements sont 
relaiiveuiem peu pnkluetifs devraiemt etre dcs exportatcurs nets dc production courante 
disponible i.et pur consequent avoir ties surplus en balance ctmrantc); par c«nlre. ks 
pays ou les invest isscrtvcnls sonl rclaMvcmenl pmduaifs devniienl ctre des impi>rtaieurs 
nets dc prnduclion courante (ct par consequent avoir dcs ddlicits eil baliiiu t ctrurante). 
Pmur remliourser les deLtes eLruiigfires quund les investi^sements viennenl it uiaturitc. ces 
liemiers paysexporteront leur production vers les premiers " ainsi s"aclt£vc rechangc d'une 
production preseme pour unc production future, 

D’uuires considerations peuvent auitsi just liter qne Is balance couranie soil 
dcset|l«1ibrcc. Un pays, don( la production haLssc acc idcnlclIcTnent fpar exeinple. en 
mi'On d'line nkolte .purtiettiieremeni ikiicienici. peut suuhjiter emprunter kletrangeralin 
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PioWemes resultant de surplus eourants excessifs 

Lfi surplus eneessifs de la balance cnunuttc: puscm den problemes di^rcnix dc ecu* 
ptiscs par lc» ddficits. Un surplus courant implique qu'un pays aecumule des adif* venant 
dc I’clnsingcr. Pourquoi la possession d’aclifs etf angers de plusen plus importance peui-elle 
eire un prohl £ me pmr un pay* ? line raison piricniiclle vicnl du Tail que. pour (out niveau 
de I'dpargne inifrieure, un accroisseuieftt du surplus courant implique un invert: socmen? 
inldrieuf plus faihle eti installations el dquipeniems (eel a r&ulte de ritteniite du revenu 
national, S ("A + / ; cCllC-ci (lie que (i^pfiirgne domertique totylc -S se repartit eft 
accumulation d'actifs strangers, CVt r eL en Ltn'esiisseniemsdomestique.H, / V De nmtibnem 
liicleurs peuvent conduire les ddcideurs politique* a prtffifrer que P^pargne intdricure soil 
ctmsucrfc pour unc plus grande part h I’investissemcni imerieur et pour une moindrt 
part a Tinvcstisscmciw ctranger. D'abord. il peut etre plus facile de prdlever ties, taxes 
sur b invesiisscftients iTilCrieurs que sur les invest issements localises A 1' (Stranger. Bn 
second lieu, um; augments! ion du stock de capital A I'inlcricur du pays pent rdduire le 
chciHiagcr et cunduin: par consequent 1 une hpusse du tcvctto inlcricur national plus, tlevcc 
que eelle qtii rtftullerjil Himpleinemd’urie jugmcjiintiim des nciifs etr.-mgcfs Firudcment, 
I’ invertissemem 3 ntfrieur par une emreprise peut uvoi r des dTeis de dilTusi<m fechnologique 
surd 'autre* productcurs dottiest iques, effets que la iirme faisaut Finvexttssement ne peut 
s'iippropricr, 

Si un surplus couranl considerable dans un pays, signitie des empnims exterieur.H 
cxecssift par des ctrangers. oc pays peut A favenir eprouver des diilteulitfs A eollecter 
les dettes qui lui sont dues, En d‘autrcs mots, Le pay s peut perdre une partie de ses aeiifs 
etrangers si les eirajigers se rendem eompte qufilsi out eniprtiiiiB plus lL argent qu ift ne 
peuvent rembourser. A I' oppose, le fait que des residents d’un pays ne rtnaboursem pus 
den operation* cPcinpruRt* entre ciu conduit seu lenient a une redistribution de la richest 
national c a Hnlcneur du pays sans causer dc cbangcmcnl dans le niveau de la richesse 
iiaiitniale. 

Des surplus courartts eseessifs peuvdill auvii cite malvenus pwriles raisons politique*. 
Des pay* avee des surplus importants peuvent tkvenir 1'objet de mesares pruieciioitnistes 
diseriminatoires par des pays partenaircs qui oni des ddtieits exterieurs. Pour dviter ces 
restrictions qui peuvent etre tr£s dommageable*. les pays en surplus peuvent diercber A 
4 viler que ccs surplus nc deviennent Irop important*. 

Bicn que des surplus dlcves, eomitte les deficits, puisseni poser des problinws, les 
economics qui sont dans unc situation de deficit subissent babituellemem des pressions 
plus initnses pnur restaurer Icurcquilibn: cxldricwr. Cede difference refltlc unc asymctric 
fondamentsile. Un pays emprunteur depend dc ses credilw el ecux-ci peuvent a tout 
iitomeni ret iter leur credit. A t’opposi?, un pays pr^teur u'est pas en ce qui 

conocme ses pretv. A dev Linites imposdes pm le maithe : son gouvemement peut souveut, 
s’il ic souhaitc, postposer rajustement cxtcricur pour une periode indcfinic. me me sj le 
surplus csl iiuisLbSe :l I' inline! national f 

En nisum^ I'obiectif de r&juili hm? extdricur est d ' alteindne un niveau tic la halance 
couratue qui, penmei de idaliser les gains les plus important* de rtfehange dans le lumps 
sans risquer les proWcmes diveutos plus haul. Conuiie les gouvemejnenis ne coimaivieot 
pas cxactcmcnt oc niveau dc la balance courante. ils cheirbent en general a eviter des 
deficits ou surplus importants a moins que ceu\-ci ne presented clairement des gasns 
polemic Is dans le cadre de tVchange intertemporel. 
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siujimenter do prix «i un mveuu & ce point exorbitant quo les luUioni rtrangcivs me pourraionl 
plus « p«nncwt J'sicheicr chw. iKw;dt I'lum dW. lews. nuicliandiMx devkodnieat i 
Li.- |H»im Ihmi maruM que, en iMpii de» Idjjti&Iiitk'Mis qui ptiuittiicnl £t« pmifcs dick nous 
cntuhrniicril : en oniMiqucnci*. null? mumuie v'TtiraiC du pays t <fl edsi juv.|ii'ii «■ que nous 
imvicHii ,& un niveau e cm forme u celui Ues pays dlningcrs. et pend ions telle grande sup^rioril^ 
lit * 1 riches*?* qui now avail tH imposce avec dc ids d^mtqn»l 
II est facile de track ire la dcscriplion que HUME foil de cc mdeunisme on dcs tenues 
plus modemc*. Suppostins que le surplus. touram de U GrantW-BfOlajinc soil plus gunfld 
que son deficit du vomptc capital, reserves rum cumpnses- Comme les importations netted 
des cir;sn^L j Ts en provenance de Grande-Bretagne ne sunt pan finaDotfs emittrement par 
des jwets. hrilanniques, le salde doit cine eompens^ par Lin. flux de unnerves internal ionales 
— c’e.sf-^MJire d’or - - vers b Grande -Bretagne. Les flux dr’or r&juisent uutornatiquenient 
les olTres de riKittnaie u lkknngerel gonfleiu I’offre de monnaie en GraiKk-Breiagtie : cela 
poussc les pris ctrangcrs ii la btiisse ct les pnx britanniques it la haussc imucz que Hi ME 
etJinprcnait parfailemenl la Ic^on duehapitre I4olj nousavons vu que les niveau x dc pnx 
et les (i fires de numrtaie sc depl acent prtiporliount: I lenient en longue p^ritxle)'. 

U baiishC des pris britanniques ximLiLtaii^tileril it la knsse ties prix Strangers (e'est- 
■ii-dire urie appr^tiaticirt nee Ik de la I tv re pour le tauX tie change en vigueur) rtxiuit la 
demajideetrangfrnede biens el services brilanrtiquescl, cn merne temps, accroii la demands' 
britarmique dc biens et sen 1 ices clnmgcrs.. Ccs ddplaccnKnls dans la demande ofkrcnt de 
telle manicrc que Ic surplus britsmnique contain d le ddfkitelnutgcrcainunl cri stmt reduils, 
Ives mouvements de reserves en viennent en fait aloes Ik cesser et ehacrni des deux pays 
utleint Ikqui libit de xa balance des paiertteUls. Le illSri'Mi prtjcessu-, Lipfcre aussi en sens 
inverse, corrigejm une situation initiate de surplus d [ranger ct de deficit briiauoique, 


J 8.2.4 Le$ ■■ regies &v sen tie feialon or ; mythe et realite 

Le mccanismc de flux prix-espfeus pouvail opdner automaliquement sous le sysfone 
de I’elalon-or pour faire ixineorder la balance couratiLe el la balance du capital et eli miner 
ainsi les mouvenients itilernaiionaux d or. Mais les reactions des banques cemrales aux 
llux d or par dcssus les Ironlicrcs conslituaicnt un a til re m£camsinc potcnlicl contribuam 
a iwtaurer I'equilibre de} balances des paientcnls. Les banques centrales qui perdaiem 
dc Tor dc mLimenc pcrsistanlc etaient confrontdcs au risque dc nc plus pouvoir saiisfaire 
a leur obligation dc rcTUbouncr les biltcls. Elks ctaicnl ainsi nxitivdes a conlraclcr leurs 
□cLifsdiutiesLiquc.s, poussant les Laux d L i ntdret inlerieurs a la haussc e| alii rani dcs capitqgx 
eil provenance de 1’dlra.nger. Les banques centrales qui gagnuient tie Tor n'avaient que 
dcs incilalions hcaueoup plus foibles A cli miner leurs propres importations de mitiL 
Lh prineipitlc ineitmion emit que les nc tit's domestiques poitcurs d'inicrei eiinciiL plus 
pmfiiablex que Lor <itt>p™iuctif», Unc banque centric qui accumulail dc Tor pouvail 


* D. Hi**, ndtrs Baianc® on Trade - . reimprff* (enlornie abreqWi dans Barry EiCrfriaiwiiM iEd.5, Tfte Gc*J Stana&ffl' 
in Theory an} Mrftay, tpretoo. flm.t nrkjti. 1 p$7, pp 

1 CavuiM oft Ta nwrii«m* oara la w J1, 17, il y a d* namNyift mf»ii*nes flgrn auiatant pj w 

ii'Muirt. au le-Tps dt Hwt. ia 'Mucton jes, ortires- de ntwiraH eiianurti e? « yMneinerti urrHuOhdasi oe l'ortr& 
de monnaie bfUenroque. Lh residunis ©irg nge-s aurawrt pu loodre ie=- piece* if or cn barren et ubliaer celles-ci pour 
paytif aura impart* bora Less dr-slimMirar: bntjinntques, rkin bflrie* d‘or les flUngiBct venduei a la Banqee d'Anglaterre 
poix obleoir er ecftarrge sea pieces. cnlamiQuea ou sea billwa de- barque. Alumatrtarnfiiie, laa rriudaau airofigora 
aur.iinnt pu ons biinis. d# twnqu» g leur benque ceniirahj «jn|re de Per el e*p£c**r -cel or en □■•anda-Biwa.gne 
Connie lea pii&cttft d'oi leiaaient akM oariie de I'sllra oe mourn e, Ids dimx typ*a 6m iransachor. aumimr jBocw ina 
offnes do monnaie de ia tnime ma#ii6re. 
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ctre tenter d’acticter de*. actifs mtdrieura, aeeroissanl par 1 ii les sixtkx Uc cupiuil cl faisant 
s-ortir I'or vers ! Stranger. 

Ces, mcsures dc credit im^ricur. bi^u'ctb llaknl dckidiJc* par Its hanqucs central os., 
renfonjaiert le m£ean write de.s flux prix-csptccs, en cnniribuiirtt Jans lous les pays a 
r^quillbce 4es balances, ties puierrteiiiv Aprex la premt&rtj guerre muntliale, la pratique 
dc vcndrc des. adits intdrieurs en cas de delicii el d’en acheier en cas de surplus en vim 
il elne eon nue sous [e noni de triples lJll jeu» du syxt&jrie de r£tal™-nr. 0'es.t la une 
expression venanl apparemmenl de KEYNES. Comme ces mesttres acc^liJraieni dans [tins 
lex pays la i&Jisatriwi de rtquilibre exierieur dies accroLssaient I'efileience du processus 
aummmique d’aiustement inherent ii Tctalon-or, 


L'[i|}jiMiliiin de III SIK ct des mereautilisit s 


L' analyse pkine tie fence qinr David Hume a 
presentee du nfcarisriK flux prix -espiees est 
uri native! eiempk d'unr ulilisaiinji habile de ht 
ihenrie fennomique pour fa^onner la polaiiqne 
dconomique. line ecoic influence dc penseurs d- 
eoHraniqucs, appeltfs merautfUifites-, prtifendail 
que. laute de reslrictions sd vires surle commer- 
ce el les paiL'iLienK mlemalioiuux. la Grsindc- 
B-retugne v’uppauvrirutl el xe relnniverait sans 
an stuck adequat d'or munytatre en circulation 
tut mison du ddlicii de VI balance des paieiikents. 
HUME rtffuta lour arjLumerlaiion en ddmoiitratn 
que l,i balance des paiemenl* s'ajuslait flntnma- 
tiquemcEU d'ellr-memc pour assurer une nitre 
adequate de monnaie dans dioque pays. 

Lc mereantilixme, qui remnnle au di x-sepi i£mnc 
site It. avarujalt que I' nr et L'arcent euiem les 
bases de la riebessL - nadonak: et cljicnt essen- 
tials a an coitmwrce aCLtf Les mercarliliMes 
voyaknt parcL-m^tienl avee crninLc Joule sortie 
iTcspices da pays ct le principal ohjcelif cfc kur 
politique crtu.il d' assurer un surplus conlimiel dc 
la balance des palemeiits (c’cc|-a-dire une enlrcc 
continudle dc m^taus pnfieieux), Comine ]'#■ 
etivaii I 'auteur mereamilixie Thomas Mrs aux 
Environs de 1630 : «Lc mo-yen ordinal re parenn- 
siquenE tTsLcrmlre nets richcsses eJ nos Lnfsnrs 
esl de le Ini re pic Le commerce MltottlaUorlal uu 
nous tkvLSTis toqjowrs observer cent r^gle i ven- 
iic plus diuquc anrvfe aus Stringers que la valew 
de « qik invt fflHQnmm de chez eux.** 

Le raistinncineiil dc Ik'Ml- rnontrait qu'un sur- 
plus perpciuel est imposslhle : cctmmc les Cft- 


Lnkis d'especes psnissenl les prix a la hausse dans 
It pays Cl rCsCatireist I'c'quilibre de l,i haLtmee 
des paiements. \nui surplns jvffltlKl s' tSIimine 
de lui nit n'iL- Scii'ibliibk'iueiil, une pontine dc 
rinmnaie ccmduil £ des prix interieurs plus bas 
a ^ nn surplus de paiemeim en ptfijveniince de 
I'^Ugcr qul appone en 6n de eortipLe dans le 
pays autant de mnnnaie qu'LL en esl bes*nn. Sc- 
ion I lUML, J ' Lnlcrvendon du gouverocraenl dans 
les transuclions i nterauUionaks nuiraii a I' fcono- 
inic sans lui apptMer 1‘iucmissemenl dans ^Irs 
riebesses et les tfdsorso t|ue ks mereancilisies 
favorisaicnL 

t kMh souligraiC que Les merojiti li sles incttui ent 
esag^c^inent I'accenl setr une seule ties compo- 
sanies relativeineni mincuie en plus — de 
la ncliesse ilaliunate. ks nklaux prec icti c. alors 
qu’ib igntTTuknc h princtpale source de ricbesse 
dc la nation, sa capacity productive. En faisant 
celtc observation, HUME mettait en avant une 
conception (res mode me. Encore dans le viag- 
nernf sifede eependailt. les ddci-deurs poliliques 

pnfiteeupds par r<fquilibffi exldrieur oni siuLs-emt 

concende teur aEtentn.m war Les Hus jnlematin- 
naiu d'or aux d^pens d‘indLcaleurs plus gene- 
rauxdaehapgenveiibdaiB la riehes^e natituiitle,, 
Comma k^ mereani ilistes furent dtfjA di^oidieds 
par les attaques de HUME et de pcnscurs de mc- 
mc tendance, il csl ctonnant de ennstater cette 
relative iiiidigcncc de la balance courante et de 
sa iclalitHi a 1 ' i nvesti ssement et a la productivity 
d'tm pays. Peut-elre lev instmcls nKicanLiLLStes 
survivaient'ilsdkms kseteurs des kniquienscen- 
tranx. 
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taxes pour cxdeiiter ces paienwnt&. I* gouvemement alleniand fit fcnetionner la planehe 
a billets, l inflation s'aecelera de inaniere cxcejHionnelle en janvier 3923 lorsque la 
France inYuqua le retard de psiemenl Je I'Allemugne pour lasre enlrer scs troppes dans 
le Mur industriel du pays, la Ruhr. Les iwailkurs allcmands se mi rent cn grew pour 
protester eonlrc 1’ occupation fruii^aihe ei le gouvemeiiieni atleusaiid appuya leur action 
cn aecnoissant encore remission de monnaie pour les payer. Dans Fannie, le niveau des 
prix Flit mulliplif par un t'acteur de 45299*8 21XJ, Dans de pareilles conditions. le public *e 
refusa a encore d^tenirde la raonnaic allcmandc. de sorle que relle-ci devint pratiquemenl 

Inns tTuuige- 

L' hy peri nllaiinn fui arrci.ee k la fin dc 1923 lorsquc I'AUcmagm: insfitua une reforme 
mon&sure, obiint une cenaine aiknuaiion tip fardeau de* reparation* ei (ivolui vers un 
budget public &)||{ljbnf. 


18.3.2 Le tetour ephemme a Vat 

l-e.H RiaUi-Unis retuumercni a For cn 1919, Au debut ties amides 1920, les autres 
pays anpiraicni tLc man i ere emssante a ox, conditions de slabililc tinnneicre qu’ils avaiertt 
comities sous le syskme de I'tflaloH-or. En 1922, H une conference is GiSues en lulie. un 
ensemble de pays ineiua.ni Lj Graikb-Brutegne. la France. F Italic, le Japun, se deeidfrrenl, 
cn laveur d‘un programme appelant a un retour general It l etalon-or el & une cooperation 
entre lesbanqucseenlrale?, en me de realise* de* objectify dMquilibre i mtfrieur ct exkrieur. 
RCafisan? que les disponibilitcs cn or potivatcni circ insufliwintes pour repondre aux 
demanded dcs banques centrales ex nistiere de reserves Internationales (c’csl la un 
probknw de Fetalon-or que Fnn a stgnale au chapitre 17 k la conference de Genes 
sanclionna un tflalon de i-fum^e-or dan s lequci de petiis pays pou valent ddilenir com me 
reserves les devises de grands pays dont les reserves intcmationalcs seraiem enlierement 
cormptusdcs d ‘or. 

En 1925, la Grande- Bretagne reuiurna a l'dlaltBWtr en lianl la livre a, 1'or au niveau 
d'avsmt-gocrre. le Chancellor de FEchiquicr Winston Cm'RCHlLJ., fut un chaud partisan 
de; ct; ittout a Fancivnne panic il eonsiderail que mute deviation pur rapport a la panic 
d'avani-guero? saperail la con fiance mondiale Jans la stability des [nstiiulions ftnaiickres 
tiriianniqucs qtu avaient jowe un role dominant dans le syskmc financier international 5 
] Opaque tic I'emlon-nr. U niveau ib pris briianniqucs avail c cries bius.se depots la tin 
de la guerre rtiais, ill rested neauiutoins supdirieur en 1 925 ii ce qu‘il avail pendant les 
anneesd r avant-guetre. Pour ramener le prix de For en livre*. I son niveau d'avanl-guerre, 
la Banque d’Angleteite fut par consdquem furc£e tie poursuivre une ptdiiiquc moneLairc 
restrictive qui sc tmduisit par on chonutge (Sieve. 

La stagnation brilannique ties anodes 192(1 accfltol ic deelin dc h place! tk Londres 
commcL'eni nc iinancier domi nan t ilu m»»ndc. Cct affiub) i ssemcn i. cconom k|ue dc IwGrtmdc- 
Brelagne rendu fragile la slabilttC Ju systdule fesLaurif de F^lalon-ur. Rn acctnd awe les 
recommandations dc la conference tie G^nes. beaucoup de pays detinrenl leufs reserves 
inlcmalionub sous la forme dc depots enlivres a Lon d res, Les reserves d'ordc iafirandc- 
Breiagnc dteiem cependunt IWlccs cl In faibksse persistence de Ikcononue britennique nc 
LdrtLribuail guert il inspinir la con fiance dans ta capacity du pays i hnneier sen nhligalions 
internal iortelen. Le debut de la Grande CHse, apr^.n 1929, fui ac-minpa^ne par une s^Hc 
dc I nil files bancaires dans 1c morvde. La Grande- Bretagne fui obligee d'abandontwr For 
cn 1 931 lorsque les delenicurs etrangers de livres (>' compris plusieurs banques cenlraleAl 
pc rd ire at con fiance dans la volontc de FAnglclerre dc maintenir la valcur dc sa monnaic 
et coitimenc^renl is Jemander la conversion cn (Hide leurs avoirs Cn livres. 
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18.S.S La de^ntegration de i'&conomie international# 

Comme Grande ('rise comiiiuail. plujiieuj's pa* s lUiluiJcUrerU A I Curs obligations dans. 
It eadru ile l ^takn-or el perinirent a leur monnaic dc flatter sur 1c marchc <tcn. change*. 
Les Etais-Unls abandonnercnl I'dtaion’Orcn 1933 mais y revinrcnl cm I 934, apri*s avoir 
augmcnlc le pnx dollar de Tonic 20,67$ a 3551 I "once. Les paysqui s’en linrenl ll’^alon-or 
sans devaluation dc leur nunirtiiic souffrirem beaiieoLip de la Grande Depression. En etl'el, 
les recherche* r^cente* attribucm une grande part dc la propagation mondial dc eclk-ci 
a I'e'lalon-or lui-mcmc fvoir V elude dc cas qui sun). 

Des dommagev fcww ni qpg majeurs. n£*ulterenl des restrictions au commerce cl 
paietnents intemailunaux qui prolif ere rent du fait quo les pas s essayaient dc dccourager 
I us importations et dc restreindre leur demand? global c aux hie ns nalionaux. Lc taril' 
Smoot-Hawley, impose par les Elats-Unis en 1930, out un cfTct nocif sur le plcin 
empioi ft ]' cl ranger, Les pays ctrangcrs rtpondirenl cn npnSujllc* par den restriction* 
3UX CChaTlgCS Cl dcs gCCHd* prtffdrentieta dc COmmCTCC entre groupes du nation*. On 
dii df une ddpnk-iaiLiin Ju La rtvonnuie, com me dune politique tarifaire, quelle est une 
politique de destniL uua rii ipmqut: tnirt vt-'hifM larsqu’elle benelicic A un pays seulemenl 
au detriment dc F (Stranger (chapitic II). Pendant La depression mondiale, ecs politique* 
invilfticnl inevitablement a dcs represuiltes duns Le chef de* pays, Grangers, et amenerem 
en Lin de compie toil* les. pay.* Li v’enliser dans une situation plus majuvaise. 

L‘ incertitude quant aux politique* gouvenieme males CotuiuLsit ii de violent* 
mouvemenl* dan* les, re*ervu s pour le* pays a tauA de change fixes et ft de* violent* 
mouvementt clan* la valeur de* devises pour les pay* Li taux de change lloitants. Hour 
limiter le* efl'els de ces developpeiuents sur le iimrche de* changes, beaueoup de pays 
instaur^rent des Limitations aux transaction* privets at'fercntc* au comptc capital, Diver* 
gouvernements mil i Aren't laussi do mtfthodes administrative* ou dc* taux dc change 
mu Itiplcs alind 'at loner lc* reserves dc devises entre de* usages aliemati fs. I .us hamferr* aux 
uchang.es et la deflation dans les pays industrialists* J’ Anieriquu et d' Europe conduisirem a 
de* repudiations g^neraltsees desdetlcs (Strangers*. spdeLaJcmcnt dans les piysd'Am&iquc 
latine dont les rnarehds d’ exportation (Staient en vnk de dtspariiinn. En bref, P economic 
mondiale se tk*LntiSgru au de~bui de* ann^es 1930 sou* forme d ’unite* nallonales de plus 
en plus aularciques. 

Face It La Grande Oise, beaucoup de pays r£*ol arent le cboix entre L’eiquiUhre imerieur 
el exturieur en nSduisanl leur* Lien* uoanmuruiaux avec le Te*le du nluridu et Un ulimiriaril. 
par du* decisions gouvernemeniales. la possibility mu me d'un descqnilihrc exlerkur 
hignifi calif. Mats. en rdduisant les gains de rechangc, celtc manic re dc proctfder imposa 
des couts eievds if r&onomie mondialc ct contribun a cc qitc lc rcdrcsscmcnl (Jconomiquc 
a part ir tie In depression *e l"as*e seulemenl dc iiiamure lente : dans buaueoup de pays, 
cc rednessement n’etait pa* encore achevd cn 1V39. t™* lc* pay* *c seraiem imuviis 
mieux dun* un nun rule oil le Commerce iriLuinuliunul u umil ete plus Si hie. pourvu que La 
ciHip^ratitnl internationalu ail aide cllaqUe pays a preserver soil e'qui Libre vxteriuur et sa 
stahiHte financlerc sans saiTlficr scs object its dc politique intcncuie, Cette experience 
inspire le schema directeur du sytt^UK mDnelaire iiHurriuLion.il d'.ipres- L’uurre tel qu'L) fut 
formula dan* L' Accord de Brellon WtKtds. 


Etude 
de cos 


l/etafon or et la Grande Depression 

(Jn des trails las plus frappants de la Grande Ddpresaion, quL coiranen^a an 
1929 et s'etendit pour toute une decBonie, fut sa nature g Is bale Plut6t que d'etre 
limit ea aux Etats-llnls et a ses principaux paTtenaires commercLaux, Le recul se 
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Source : Ben BamanJteri ItewnCarav, +. Nominal Wage Shorne-i* aid Aggregate 
Supply in iho Gres' Depression *, Quarterly Jor^ flffiawMffucs 111, asdl 1996. 
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16,4 Le system© de Bretton Woods et le Fonds Monefolre 
International 

En juillcl 1944. dcs rcprcscntanls 4c quaranlc quatrc pays se rcneontrcrenl i Bretton 
VVimkJ-. dam le New,' Hampshire, uu its reil i pine ill et signereiK les Articles de l‘ Accord du 
KmkIs Monetaire htenatkul i KMLK Alms quo la guerre cmdsuaitencofle, Les bonne* 
d'pJal do?; pays allies chcrchaicnt £ #nticipcr les hesnins tfeonorniques do rapres-guerre. Sc 
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souvenanl dcs tfv£ncments ecomomiques ddsaslreux de rentne^ux-gLierres, ilsexptfrujerit 
nicElrc m point un systinie mon^taire international qui asjfurerait 1e plein ernploi ct In 
stabilile ties prix tout en penrustlant a chaque pays de nfaliser ]’6quLSibfe exkrietir sans 
impoxerde restrictions aux ^changes international!*'- 1 . 

l-c \ysicmc muMi p»r I’ accord de Bretlon Wtnn)s prcvnyait dcs tawx dc change fixes 
par rapport uu dollar el Line valeur de I' Of en dollars invariable a 35$ I tmcc. Lcs pays 
membres dtfienaient leure reserves intern juuruka oflicielles en majeurt partie en or el 
act it's en dollars el its avaienl le droit de vendre des dollars contre de I'm k la Federal 
Reserve an prix nffieiel Le syMeme 6tait (tens: un systtroc cte ciiange-or dans Icquel 1c 
dollar 6tgii la principals moainaie de reserve, fens la terminotegic du chapitnc 17 Je dollar 
l‘ 1 nil la «N£roe iikhmkllc'v en funtiitm de liH|i»elle les N- 1 i;lu i de change do sysifemc dlaietil 
de finis. Lev ELaUi-Uniseui-mcine-'i n’ inlervenniem qu<s Hinemenl sur le niarche de* change*. 
D’habiiude, les N-l banque.x centrales eirangeres iniervenaient lorsqu'il 6tait skeesaains? 
de User les; N-l Uux de change du systems unite que les Etais-Unis dtaietu respuriHiihlcs 
en Iheorle du niveau du prix de For. 


1 8 4. 1 Objdctifs et structure du FMi 

En cc qui concerns le FML les Articles de F Accord furent fortement influences par 
1' experience que f'on avait cue dans 1 ‘entrc-cSrux-gueTres dip I’ instability des systimes 
financiers et du niveau, des prix, du chomage el de la d^sorganixalitm tfconurtiique 
iniernationaic. les articles visaiem ft evjte-r une r<jpdiltion de ees {Jv<Jnerrvents par one 
combirutisort de discipline el de flexihiiile. 

Ej discipline decisive en tnaiifcrc de politique nwrktaire 6um I'obligation d' avoir des 
laux de change fixes par rapport au dollar, lequd fm i sun tour Ik S 1’or. Si une banque 
centrale autre que ia Federal Reserve pourHuivaii une expansion immyiain? excessive, 
die pcrdrail s«s reserves interna tiona 1 es pi deviendniil linalcmenl incapable J<.* maintenir 
fixe le taux de change de sa monnaie. Comme une forte croissance mondtatre aux Eiats- 
Unis aboutifait a ce que les banques centrales, dirangferes accu mutant des dollan. In FED 
subtssaitellc-m£nK dans sa politique moitetainc In contrainic que conslituait ['obligation 
de raeheter ccs dollars contrc dc for. Le prist ufficicl dc 35$ fence doTconstituait un frein 
Kuppkmeouire a In politique muiktaiitt amfiricaine car une Emission excessive de dollars 
pousserait le prix k la Itausse. On voyait cependanl dans les taux de change fixes plus 
qu'un simple moyen d^mposer une discipline moiklaine aw sy&teme, A tort ou a raison, 
rcxpddcncc de Lavanl-gucrrc avail cunuaincu les architectes du Funds quo le uplfemc 
des tamx dc change fluEtants tElait une source d'instaHilild speculative el {flail nuisihlc aux 
^changes i niemaiionaux. 

Ltexjkrkncc d'avant-gttcinc avait aussi montr6 que les gtwvcmcmcnls nc serai cm past 
prets a mainlenir a la fois fa liberty du commerce et h fixiie des taux de change si 
eda dev ait etre pay6 par un chomuge inkrieur de longue pdriixle. Aprts L experience 


1 2 La mam* aariSSrone* etabKt una s«e6Rde insMuiian, la Banqu* MarwhalA. donl to tui eiail d’asder 4 m MKg^ianla a 
rec«®1rurfe tsum. 4oonwn«fl detrutes d'asdei Nss a-nMens temloffM co4«*ai« k dfrveto&pes ^ ft rnffifermsafftofl 
■buis C» fut Muiernenlf «n t947 qu« I'Awonf w l» ‘totfe «t i» CernRi»ice (GATT) lyi namuK wnune 

torum ou h AUgMiaN la nAducitort <nultilfiMiato dw hauift«s (touaniftfes. Le QATT AIM oonfu comme un premie* 
pas vera kino Orgonlsallon WantsKnanffie dia Ccumterco (CMC) darn Iob bula d®ts lo doma-nt? dot. ftfitenpea OtaiHit 
ppialliNra I e*a* *4 FMJ e*rtft rn *J»rtBirn- nn*rtei«B. MaiNy r«u-»'mm IQIC m pre nftiire «M iftpi 6W 
::■.■! :>;;uir^ 4 reUMr u dturto do b pan du Cangraa. Ce treat put)- Man plu* load, daoa tea wvidae 1 99a, quo h QATT 
dowt I'actueM' Oiyarwakin MuncHale du Gorarnoioo |OMC). 
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internal ionaux p^rmcl |i ryvnnumie nmndhke tie f<>ru;[i0CincT tip tnaniprp pips, cfSkifnlc. 
■Mm dp priwritHivuir pq commerce multilateral cHit-iem, les Article* de I" Accord du 
FMI pressuienl lux pays mcrcihrc* de fcndrf Icurs rmvnniifx nalinnalcs cortvcnibles jmxsi 
nipideillenl que possible. Une ntiinmic ctuiXrtiMe est line nlnnnuic quj peul Sire ulilis^ 
lihrenieui darts les transactions iniemaiLijmileK pur ies ciioyeds de Usui pay*. Les dill Ear* 
des Elats-L'nis ei du Canada devinrem convertible!; en 1 IMS. CeLa sijnitiaLt qu’un resident 
canadien qui avait acquis des. dollars atndriim pouvaii Les tit) User pour t'aire des achats 
aux Elats-L'nis. pouvaii tes vend re sur Ee marche des changes pour des dollars canadicns on 
encore pouvaii des vend re a la Hanque du Canada, laqucllc avail alors Ec droit de les ccdcr a 
lu Federal Reserve (an l.nn dc change dulliHfart contre de For. L' Fpnvwn'f rtihiliir genera le 

rendrait le commerce internal Usual ex Lredleciienl diilicile . ftirexenlple, un uiuiyen fran^uix 
pourrait se refuser a vendredes prodiiiisi un allematulpourdesDM inconvertibles car eeux- 
ci me pounrajent toe utilises qu’en respectanl les. restrictions imposdes parle gouvernement 
allciuand. En Fabscnce d’un marchd pour le franc framjais cn cas d' inconvertibility. 
1'allemand serait a son tour incapable d'ulnonr de la monnaic fran^aisc pour achelcr 
des biensen France. La settle man tine de fairc du commence serait a Ions de passer par le 
true. c'cxt-a-dinc pur I'dthangc direct dc produils com re ties pn.xjuus. 

Lfis articles dti FMI deniandaient settlement la convertibility pour les operations en 
comple couninl : le* pays dialenl es.pl Lcileilienl au[ori*y* a festreindre le* transaction* 
du compte capital pourvu quits permissent Ec libnc usage dc leur monnaic pour lei 
transactions relevant du comptc courani. Suite ^3'expericnce de la pdriodc I9IR~I 931. les 
d^cldcM^ politique* considyruienl que IpH irnuvcmtntK priv^i dc capitiiux dluicnl uri (jlIcuc 
d’insiabiliid politique; its crtiignuiem q<ue les mouvementx spdculatifs de «hoi money* par 
dcssus les frontitocs nc sabotcnl robjeclif dun commerce libre base sur la tijtssi des 
(aux dc change, En instsiant sculemcnt sur la convertibility de* tnnisatiiuns coummes. les 
archUectc.s du xy stemc dc ftnrttun Wi kkIs espera tenl taci liter la I i hern? des &~huji ,qe*. luuleh 
tfviiani que les lux priviSs de capi laux ne reiiforeenl les eonlrainies exierieures auxquelles 
lesd^cideurs puiitiquea draieniconfronty* 1 ’. La ptupan des pays eitrop&ns n'onl rcstaure 
la convertibility qu'i la tin de 195U. Le Japon suivanl a son lour cn 1964. 

La convertibility du dollar de* Etais-Urtis. ei) meme letups que sa position spdeiale 
da** Ee systolic du Bnetion Wood*, en oni fait la monnaic clef dans le mondo d’apres- 
guerre. Conutie lea dollars tfiaient librcmcnt convertibles, unc grande panic du commerce 
international tcndil a se t'aire cn dollars; lets importatcurs ci lex exporiatcum dcicnaieni 
des camples cn dollars pour leurs Iransactions. En full. Le dollar devim urtc nuirtilaie 
iniemai iomile. un nutyen universd d L ychange, unc unity dc compte el une rdservede valeur. 
I.-i force tie I’deonoinie amtfricaine. par rapport aux economies ddvaslees du Japon et dc 
3 "Europe, eoniribua egalemcnl a la prydomtnance du dollar ; les dollars, cm lent atlrapnts 
parcc qu^ts- pouvaicnl clre utilises pour achctcr les biens el service* auxquel* bm* les pay* 
aspiraicnl ct que ics Elats-Unis claicnl seals m position de faurair. Les hanques centrales 
de lew cots vireni naturcUemeriL qu'il eiuit dans leaf avanrage de dytenir leuns riserves 
internal ionjIcH sesus forme d'acliTH en dollars fKUteurs d’mtfinSt. 


13 Oamnsait que les iu» tfo esputfeommu jnauw*ni«r« de i<e«rv«s el Jus prBie de la Banque Mendlole 
pe*n«ilraMsnl:aus pays (to necuwllir In p«incippui£ bp ns; rju rDfrwrtfn:[:' inwiwfqpfirtl. 
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upportu n ictis iniern^ciuitiiltJiv d ' i nv«Mi^menis diffcreuse* ou <Sta icm causes par dc* facte urs 
purcrrvcnl tempura ires, Its deficits couranla fuiiiaienl soup^oimeT ur Lh^l^ntenL prudliiiil 
dc pantC- Dans & leltex c i n; on s lances, les dSeciderura pcililiques aVaieril des mi. sorts 

ftuppl£tnenlairea d’dviier des changemenls bmsquci dc la balance courantc, 


18.6 L anolyse d&s options de politique dons le systems 
de Bretton Woods 


Pour decline Ic prohfcrnc que rencontre git pays quclcnnque {autre que l.cs Rtats-l'nis) cn 
powsuivunt Hcsri tfqgilibre Mritor el exldriem' dans le sv slime de Lmx de change fixes de 
Bretirai Woods, revrsnioiis d'abomd ay cadre gdrtira] mix au point ay chapure 17. Suppowms 
qwe les sans d'intdrei intdrieur el Stranger Mint toujour* dgaux : 

R = ir 


«u It esi le t&uA d’iniitic imirieur el It* est le laux cL’ Lnt^r&t u I' Stranger. Conwne rvote 
plus hath, cede dgalitc n’est pas tout A fail conforms an systfeme de Bretton Woods 
(particLili&remeni aprls 1958> mail elle permcc de dormer une image rclativement cxactc 
des contrai rites extSficurcs auxqucilcs Ic&d&idcurs politique* sont confronts dans I 1 usage 
dc Icursouuls macni^ci.m<in I u| ue*. < 'die analyse immlrcra comment j L i pnxitiim sTun pays, 
cn te qui conceme son Squilibre iitifrieur et ext^rieitr, depend du niveau de son mux de 
change fixe E et de sa politique budg&aire. Dans tout l'exposd, E esl le prix du dollar 
en monnaie doniestique. L’ analyse conceme la coudle pdriode puisque le& niveau s de prix 
naiionaux ct Strangers {Pel P* respect iicmcnD sont supposes constants 14 . 


18 , 6 , l Le maintien de requilibre mterieur 

Considto d‘abord I'cquilibrc Lotdricur. Si P* et E sons sots deux fixfo dc mam ere 
permanent^ i\mffotbn intericurc depend principalemcnt dc lamplcur dc la prc&sion dc 
la demand* global* dans I 'economic, ct non dcs stictilcH conccrmint l’ inflation future. 
L’dqui Libre intdricur dcirumdc done sculcmcnt le plcin emploi ; la demands globalc doit 
alteindat le niveay tie production de plain emploi j " ^ . 1 ^ 

Rappelfri-vOuS qUC h dernuitde globule pour la production J un pays. esl formee par la 
somme dc la mnsomnialion n C, dc rinvcstisscmcnl. /, dcs dipcnscs pubUqucs. G.ddr la 
balance etnmarrtc, CA- La consommalion c&t une function croisstnte du revenu di&ponible, 
Y — 7', oil T rnc*ure cn net les taxes. Le surplus couranl ess une fonction iMcrois&ante 
du nevenn disponible et une fonclion croissante du taux de change red, EP*/f* fchapitrt 
IT>. Hinalement, rinvestissementest suppose constant. La condition d'lquiltbre int^rieur 
est done 

Y 1 - C(Y f - 1 ■> + / + a + CA f — 1 . V f - T V ns I) 


’* Par II n> a pas- de errae ds la Mawe dee paremsfllg «n cours Cest-a-cNre- qu'4 ny a paa non pk*s 

?f siHpnt* Ctgn ctmngQsnwm pugchflin ^ ftiis; de ehsngii, ^impact do «Oll» STypsihaw «l * BOHtiffivr ft Q0f2M$ 

listi tji-tjiK jl'.jijl- l- krs iMnii'ijiS pclihtpass 'ieril COrtfrOMifi -| JiniL' U;in:; «>S SiJ'.ialrar*; left puss bvcsM^lesi 

S P* pas «laM •» won <to I'snflattsw Mranplifs par easraplR. ft pteln cvnpiol A lul smI n ptwils pu la 
ar^riAlij rfte pr>t :I.1I v. ,.n nvsNirii.- dt t«x dr didh^ hxr t*:ur< i:ni - ^ dri<inr, « nr^tilrrrp rmplpg r .in Inn kvs^ua 
nous fflsctflwms ft proH^ra {ft i ifllMws moonaft un ayetfima eft lau* de chiwug® lues 
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Figure 16 3 Politiques pour realiser I'equilabre Irateiieur ot exlerleur. 4 mwmjuff 
!a mpiwiB f*9 sat dtrakite of fiirpulsion budgie mxrm, to port ou m rtu*se 
rdqtitibre htitema et extedear (pant i) ne peut erne atrert [£ psr#r dU port 2). 4 ete 
seu-t. la pcMqm bvdg&we mif art wq A f^Mrs rtonewr ipml Zi $ah A 

fequfflw sxtmeur ,'poinr 4), mss seute-nert m cost rfflocraftw (‘scan tie 
par isppot a }'obpc& dart on M fe saailxe 


E n pratique. Jos pays moditierenl quclquefois Icur taux dc change pour sc rapprochcrde 
I'dquilibre mkrieuretcxtericur, bicn qocccs modifications aient i\£ souvenl accompa^Ti^s 
par des crises de la balance dcs palcmcnts. Rcaucoup dc pays nnfbcc£ftat aussi les 
contOlcs siK les operations e?i capital en vue die couper les liens ent« Les Unix d'iiuerei 
i nieneu rs cl Granger* cl de rendte la politique motkiaire plus efficace. Ils n’eurent qu’un 
nvets partiel, comme les evdnements conduisant 4 Tcffondrcmcnt du syslfcmc dcvaictil k 
monlrcr, 


16.7 Lq p rqbl &me de I oqu i lib re exter ie ur des Eta ts- U n is 


Dsnk syskme dc Brelton Woods, les probkmes do 1’equillbre exkrieur des Flats- Unis 
etaient difrarents de ccux rencontres par les amines pays. Commc cmcltcun dc La eNtmc 
fflonuies, les EdU-Unis n'avaicni pa* respon*abili(d en ee qui concern In fixation du 
Unix dc change du dollar. Leur principals responsabilit^ 4 tail de mainEenir le prix de For 
i 35£ I’once et en particular, de .garantir que les banquet centrales dtrangfrres purissent 
converiir en or leurs avoirs en dollars a ce prix, Pour cent rai*on, les Etats-Unift devaieni 
avoir dcs reserves cn or suffisantes. 
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lea termes de la figure IS. 2, lea autorites a3Eemandes ae trQuvsient dan* to Zone 
Une. Les efforts fails pour restre indie la haute conjoncture par des politiques 
moraetaixes restrictives reussiient Beulsment a accroitre plus rapidemem las 
j i!a u [ v r y jjLtc:]iuU-^[iaJt:s de la Bundesbank at la banque centrals hit iorcee de 
vendie dea DM pout des dollars sn vue d'evitar une appreciation du DM. Une 
petite rMvaluatiCul du DM {6%) en mars 19*61 rapprocba I'economre de son 
Squilibre uitiiisair et ojttdrieur ; le taux de croiasance de la production se raJentit 
le surplus de la balance couranie dodiiia. Bienque le syscfeme ait iCusaiAeviter 
tin*: erise majeut* da ns ee cas, c*La iut paittollement d6 A la perception qua to 
revaluation du PM refloat! ctos probtomes macroAconomiquee allemands piutot 
qutomericains. Cette perception devait changer dans la decennie suivante. 


Vetkxt mUifaire pour h Vietnam et to «Gronde $oei4f&* : 1965 - 1 968 


Beaucoup d'^conomistes considdrent qua lea mesures de politique 6conomLque 
prises en 1966-88 aux Etata-Unis fluent la faute majeure quiotmtribua.6 dbtruirele 
system© des taux de change fixes. En 1966. lea dispenses milltairea dea Etats-Unis 
s'Slnrgirent suite 6 la decision du president JOHNSON de tenfoicer i'engogement 
dans le ooniiit du Vietnam. An mem ft moment, d’autrea depenaes puhliques 
•"aoerucant. foitemem suite aux jjiogrammes pi6sldertL*ls pour to « Grande 
Soci6t4* (qui Lnchiakent des fonda pout ltodueatton publlqu* at It iwuutuiraiion 
urhauie-1. La figure 18. 4a raontre comment le taux de CTotosanc© des dispenses 
publiqu.es a’acerOt, lentement d'abord en 1966, titos rapidemani en suite pendant 
r Mtidw ■uivanta. c«i augni«nt*tkMt& dsss dApeuaea gouveinaniieiitalaH nefurant 
pas compepe4©s par u.n ac ezror? a © men t des taxes : 1986 fitait une an net d' ^Lection 
et le president Johnson voutoit evlter de dormer au Congxes 1 occasion de sc cuter 
atlentivement lies d#pensee en picpoeairt de ielevei lea taxes. 

IJ en rAsulta une expansion tubstantlelle das dtipenses budg^taires qul 
contribua 6 d4clencher la h&usse dea prix «ux Etats-Unis ©t provoqua une forte 
deterioration d# la balance coot ante du pays l figures 18 .4b at 18.4c). La politique 
mon&taire (mesurda parle taux de craissance da I'offra de manneie) dsvim d’abord 
restrictive lorsque la production commence A a'accraStre. Mais L'effet nSgatif qua 
las hauta taux d'int^rftt produisirent sur I'adivit^ de to tPhStrurtiMI AihSnA 1* 
Reserve F6d6f4to A ae decider pour une politique moniAtaira plus expsxuiive en 
1967 et 1#6B f figure 1 B.ddf G online la figure lB.fb 3e montre, cette nouvelle 
impulsion sur las prar IntSiieurs provoqua aux Etats-Unis une ulflftlion anPuelie 
de pri# ds 6% A la fits d* la d6cennle 

De to Cfise de Vor & reftondrement : 1968- 1 973 

Lea premiers signaa des difflcultis futures fucent doiul4s pax le inaxch4 
tondonien tie I'or. A lx fin de 196? *t an ddbut de 1988, tas *p6cutoteurs privis 
commanc6rent 6 achetei da For : IL# antidpatent en effet une bauwe d# son pnx 
en dotlara. On pensa a. rapoque que to apeculstion avait ere declenchee par la 
dfivaluatson d© to Id vie bntarmique en novembre 1 DC 7 mais to forte expansion 
moitotaire en 196? et lx noissaneft de I’inllaiion fttu Eixts-Unii iafluanobailit tout 
cLLiumi lea tendances speculative*. April d« ventea enaeskves d'or pet la Federal 
K®smv# el ies benques centrales eun>p6ennes. to Banque d'Anglete-ne ferma 
le mareh6 de L"or ie IB mars 1988. Deux fours plus tard, lee banques centrales 
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l'6conomie et affects-iont lea conventions salsristes me me . m pleLtie depression. 
La baisae de la demands global* contrihua Dependant h una amelioration dc La 
balance courante des Etata-Ums an 197D. 

Mats cette amelioration se i4v61a temporalr*. Us thi/lrae ddfavarables do 
balance des patom&nt* pufali&s an. dibui de 1971 d6dtemch&rent des achats privis 
massifs de DM sur le raarchfc des changes, dans L'auente d'una r44vaiuaiion 
da DM per rapport au dollar En un seul Jour, le 4 mat 1971* la Bundesbank 
dut achate t 1 milliard da dollars pour maintenar son tamr de change fix© face 
a una forte demands de sa monneie, Le matin du E mai, la Bundesbank achate 6 
nouveau 1 milliard de dollars pendant la premiere heme de I'oaivertur© du marc lie 
des changes 1 A oe moment, la Bundesbank abandonna La pattie at permit a sa 
monnaie de Hotter, Sans tela. la quantity de monnals ailemende aurait oontinu6 
h se gonfler suite aux achats da dollars da la Bundesbank. 

Au fur at 6 mesuie qua las semaines passaiant, les marches devinrent da plus 
4tl plus conviintufi quo le dollar davrail &tre dbvalu6 par rapport aux grannies 
monnaies suroptiennes. Le chftmage restate Lite 41ev6 aux Etats-Unls an 1971 
et le rdveau daa piix avalt augments substantieUemern pai rapport aux armies 
piic4dent*s. Four i6tablir la plain emploi et l'6quilibra de En balance coumute, les 
EtfltS-IJnis davaieiil d'unft rtl&niiie! ou 1 'autre i4aliser une depreciation r6eUa da 
dollar. 

Cotie depreciation resile pouvait etre aocompliede deux manieres. La premiere 
option 4tait une diminution du niveau des prix aux Eiats-Uni* par les effets du 
chflmage, couplie avec une hausse des prix 6 I'etranger resultant des achats 
persistants de dollars pay las faanqye® centrales 6trang6res La second® option 
plait une baisse de is veieur nominal© du dollar en termea des autrasi monnaies. 
La premiers verie — chbmago aux Etats Unis et inflation dans les pays Stranger a 
— paraissait aux d£cddeura polstiques une voie penible a suivre. Les marches 
pr6v0y4i4nt 6 juste litre qu’une devaluation du dollar 6 tail inevitable. Cette 
attitudes oonduiait but le march® des changes a des ventes renouvel^es de dollars : 
•11a* attatgnirant L*ur point culminant an aoult 1971. 

La devaluation n'etait cependant pas une decision facile pom les Etats- 
Unis. Tbut pays pouvait changer seB taux tie change par rapport a lautaa lee 
monnalos simplemont on flxant le taux du rioltar 4 un autre niveau. Mai*, en 
taut quo *N6me monnaie s le dollar pouvait seulement lire devalue ss Los autros 
gouvamements acceptaient de modifier en consequence le taux de change 
du dollar. En effet, tears les pays devaient ae metlre d' accord pour rrcvtrfucr 

sLmuLtan^msnt lout* monnalos pay rapport au dollar. La devaluation du dollar 
no pouvait done 4U ft 0p6r6e quo pa! des n4goeL»tians m lj ltila teralea . Et certains 
pays n'etaient pas prets & raevaluer car la ree valuation rendrait lews produits plus 
coiltmix relativement aux produits americains et nnirait airssi a Leurs industries 
exports trices et 4 leurs industries comeurrentes des importations. 

Le president Richard M. NIXON for^a la decision le 15 aoflt 1971, D' abend, 
il airAta Les partes d'oi americaines en annonfant que les Etata-Unis na 
vendraient plus automatiquement de i'or centre des do Liars aux banques centrales 
etraogeres. Cette decision coupe de fait le lien qui subsist ait entre le dollar et 
L'oi. En second lieu, le President annonga l 6 t ablis a e men t dune tax® de 10% BUT 
tous le* modulus import^* OUX itats-llrus ;«]]« davalt raster effective jusqn'au 
moment ou les pays pauenaites des Elats-Unis eeraient d' accord de ree vainer 
leur monnai.® par rapport au dollar. 
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dcs tsux dc change fixes en tunfromjini les ildctikun (Strangers ;l un choi.x emre les taux 
fixes ei rin^[i(Hl impuul^e- Mais La psflitique bndgelanic uniei ictiirie. qui QQnft ibua ;l rendre 
ndcessjirt fa devaluation du dollar, fenfonja aussi ]’ inflation tftrang&re en enoourageanl les 
flux speculatifs tie capitaux i sodirdts Etals-Unis, It faul ainsi cunsidtfrcr ucllt politique 
budgiifaire amencaine de la fin tte ****** I960 ernnrw une cause supplcmeniairie de 
refTondnemem du sysieme de Belton Woods. 

Ai-nsii. IVBbnditnwnl du syslemc de Rreltnn Woods ful partictlemenl du & la politic|ur 
ms 4 LTtrfciirUmiiii£|ue haricale das Ebits-Uriis. Mass il ful dll aLLHsi au fait qjua I'inslrumeni 
Clef de Huhstiiuiirih des defenses n&NSsaire |»u t cf^liser riqudtihre inttfrieur ei exi^rieur 
— uti ajusiemenl des Laux de change — inspire des altaques speculative^ qui rendlrenl 
fwo^fthsivemeni de plus en plus difficile la realisation k la Ibis de I'dquiiibre inline ur el 
ext£rietir. Lesarchilectesdu systems de Brelton Woods avaient espere quo son pays ntembre 
te plus puissant venrail au-dell de ses purs mferets interieurs et adoptcrait des politiques 
tournees vers Ic bien-clrc dc I ‘economic mondialc. Lorsque IcsEtals-Unis monlrcrcnl apnts 
tc milieu dex unnees l%0 qu'ik K vim!. i lent plus prendre stir euv telle rcsponjiubililc. Ic 
system* ties tutix de change fixes s'etlondra. 


Resume 


1 Dans une teunomie Cuvette, les dfrcKteurs pofiikjues etwrchewl a mainterar r‘dcjLuriSt>xe jnfcflin»ur<ptair» 
nmpio- ei niveau statte ties prix) ei retfiu ttb/e extgrwvr (niveau da te balance cogrenie qui n'est 
m nfrjaw ay point de renqre ie pays mcapawe de rembowfMr ms dstiw e«)6rieor«s m positir 
du point qu« les Grangers en arrivent 4 ilre mis dans pette posflwn). La definition de rCquitibre 
esciedeur depend d‘ur» certain notnbre de iacleurs, oil on inclut le regime des lay* de change at tea 
conditions, dconomtquee mondiales. Comma les poartiques macrotkonoaiaquee de casque W* oof 
des topefcussions a ratranger, la capacity d'un paps ffatiemdre son aquiiibre irdPrieiF el exia™ur 
depend des pc hques qua lea aulras pays ado plant. 

2 Lb ffj'stfews de I'iialon-ar comports tin mecanisme automsbqua puissant pour assurer rqqmetire 

oxieriaur le mdearisma dss Ovj Las Hux d'or accormagiant les deficits et les 

surplus pnwoquant das changements da prix qui: reefessent les tt&saquilffimes oourants et ten Pent 
par cons^queni fc ramenet toutw les eoononHfti a I'dquilihre ofl^ieur. La pertormaocs av«c laquelle 
li: iyjtOine panriol 4 mairnen<r r4qu*ibre interne rut dependant mitsqfe, A I'Oclatement de la pnmi4re 
guerre mane ^le en 1314. le system*?# da etaloo-Qr lut auspendu. 

3 Les aseais fails api6s 1918 pour revenir a fetalon-or (fawant-guerre furanl sans auoo4a. Lsrsque 
rteonomie mondiaie s’engagea dans woe expression gensrex aprits ie systims d« ritaton- 
or s'ettonefra ei I'lniegreiion dcononiiqiue mliernalionale s'affauMit Dans les condiiiors Ocwwmiques 
turbulentes de la piriode, Ins gouvamemanta * praoccupferenB prirKipalamsnt de leur aquttibrs 
inteneur ei assay 4rent d‘6ludar le probl&ne d'^qgilfbre flacl^neur so isoXnl Isure economies du resle 
du mondo. Le ooneequenoe en lui une eeonomX reondiex dans taqiwile x satuotion de ious las pays 
auEEit pu Sire am4iiar£e par X coopbratren intematianate. 

4 Las archdectes du Fonds &foe&arre international <FMt) aspdraXnt ooncavoir un ayslmna de taux de 
change fixes quiencouregereirla croissence du commerce mfernalional ma«&»nm6me lamps rendreit 
les eondibons de I'feauilftro erxtfirteur suffisammenl UtmiblM pout queues puiseBnt fiire rfialieias sans 
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sacrafor i'equiteire int£n$ur. A cefte fin. la chad.® fc FMI fk pfO^u dOS mcyens de finaneeipjant ptxjries 
pays an ditoil an a dutariam lee ajuateRients da taux dechpnge an ca$ di -conditions di detequ ipre 
tondiimenlal " . Tout lea pays raflachereni taurmenna«e ay dollar. L,e® EtartS-Unii raHa.fi Wrens Bo dollar 
k I'or eft acoepierent tf&tianger (w las barques cenbales tor contra dea dollars au prix do 35S 
ronce. 

5 Apris Qua Id c&w&f teM'iiM das monnates eut ili restauree an Europe on 1 95$. tes nwcMs lipaneiers 
Ctei difterents pays demrirent plus dtroifpmerel mt<£gr&s, Ip poliHgy© mw«f8 devtfrt msina efface 
<SSWl encequl concerns his Etats-unfe) el las mouvemenls dans las reserves inlemationaies MmneiK 
plus wlalilBfi. Cbb chsngeaBentg. ravasaien? yn® fefttesse OMurhollu du SyStertw. Rhw altaindra 
Bfi mini* tamps un equilib** atterieur et un equilibre exfereur. des potinque* da ctongwnienf das 
tMpeases autarvl quo da suteWWfpn eto dgpanses sont necessaires. Mils la passibiffle mime die 
pdthqUM ds substitution d*S dOpsn&OS (las thaaigetnefTts des taux de change) pguvait donrw lieu 
n das flux speculates de cap*, lays qui iraneiefit I* systimt do laun de change- rises. Cowan* principal 
pays a marmalade reserve, lea Slaw-Uni* talsaiGfll face- # un prot^rne unique en snatora d'Bquilibre 
extorleur : I* pr&M*W fite contone*. Cd4ui*ci devait surgir tarsque las amirs otiiciete an dnllnrs de 
l'£t ranger ButaiarB cru snivitablement au point tf encoder lea .mum *n or d*$ StatS-Uni*. 

6 Las pClitiques macrDdconorniques des Etata-ljntsi i® fin diS wnte 1990 wnlribuirw*! a pmvoque? 
raffondreoient du sysl&me de Bratton Woods au debut do 1973. Une politique budgataim am6ricaine 
excessivemenl expansive conirifeua i Is necessity d’OTO dfcratoalwn du doBif Bu debut dtt innies 
1 970 : lescrainlasda pareil i vgnement pfowqufcwnt das vendee speculative* da dallBis dOnt Da rieultat 
lul un gonlleirient de toffm de monnaie a retranger La cmissanca mondtwre plus 9ietaM aux Etafe- 
Unis efementa t'inHalkm dans le pays et a I’Blrenger . cela rental lee geuvemamenla dhaingara. d* plus 
•n plus riUcanlsA c-ondinuar dTktiporlar I'inflaliGn amincainBau iraversdu oysiimade lamrde change 
tixes. Une «*ne de crises intemalionates oammertcifent au prlntamps de 1971 et oonduieirent par 

H rabandun, dans u« mime meuvement. du Ben du doSar d 8'cr et des leux de cnarage llxes 
par rapperl au dollar pour les pays industrialism's. 


Termes clefs 


Ac^nrtS vL.' tint's on WikkJs 

cnnditHMinalild dp FMI 
DmiLs <lc Tirejjc Spfciaux (DTSl 
ifguUUtK dt‘ la balunce Ucs paiemcnts 
oquililin: exl^ntur 
dquilibn; inrdriour 


taJs Monelaire Internationa] (EMI) 
nniwflKnuj tlo. flust pri *. -esg^ces 
mcwinaie ennvcrl ibte 
|xilj(ique dc changcmcnl <ks ddpease^ 
politique dc HubHtitulinn dee depenhes 
probJitine dc t untliincc 
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Politique macroeconomique 
et coordination dans un systeme 
de faux de change fiottants 


Au fur et i me&urc quo 1c systcme dc taux de change fixes de Brut tori Woods montrait 
des signer dc icnsinn a lu fin des annArx I960, beaiR-oup d’ tf conoiuLstcii rceommandaiervt 
que les pay* laissent la valeur des monnaies se determiner libncment sur le marche des 
changes. Lorsque les gouvemcmcnts adoptcrenl le sysifcme des taux flomats aud^but de 
1973, ils voyaiCTIt <fans cede etgpc une meHure Lempstruire pour falrti face a Line silUation 
crii i l| ue et ue suLvaicm pas conscicinmcnl lccon*cil des tfcormmistcs qui sc laisaicni les 
avocais d'un sysittme permanent de changes flotliints, Jusqu'a pfufsem cepc-mianf, iS s’est 
r-tfvtfleS impossible de rceonsiitmer le systeme des taux de change fixes : Its laux de change 
da dollar dans les pays industrialist onl flodt^ sansdiseontinuile depuis 1973. 

Lcs a vocats ties changes flot units voyaieni dans ce sysi&me un moyen de sortir des 
ccmflits enlre tquilihrc intqrieur el ifquiLihre exitTieur auxqitels le xyst&me dc changes 
tie B reiton VVlhhIs donuaii Nuuveii! nausince. Au milieu des annccs I9g0 ccpcndanl, 
les economises cl ileeidcurn poLiiiques eiaiern devenus plus seeptiquus sur Les bencliees 
il’un systeme UDoAliR international base sur lc> changes HotUrnK Certains critiques 
dcsmicnt les arrangements mondtaincs d’apres 1973 commc un ^nun-systeme* monAtlrc 
internaiional. un monde d H anarchic pour istus oil les poliiiques macrr^corttnniques 
mil ion a les furen! frdquemmeni en contradiction. Beauonup d'ohservateurs consLderent 
aujminJ' hui que Le sysifrne de taux de change on cours a vniment besom d'une nfforme- 

Pouiquoi la performance des taux de change flotiuitsa t-cllc^ sid&evanicctdafuqueL 
sens devout s'opcrcr lareforrm: du sy sift me present ? Dans cechapitne, nous appliqlions !10s 
model esdc changes fixes ui de laux dc change Actuals pour di scut er In performance nccenlc 
du flotlemeni des monniticscl comparer |qs pcobltmes de politique nsuerxteconnnrique sous 
difterentx regimes dc change, 


>py righted material 


642 Ctv 1? Ftilitique- mdcrQ^conomiqua d) • ; t c ■ - /u n 3ve<: Iqux de change flatten t> 


1 9, 1 Les a rguments en favour des taux de change flottants 


Commr les crises muikluirrs ititcrtaUonalcs sc repetaiertt de plus e® plus fr^qutmmtTil 
el avec lute umpleur de plus e® plus grande depuis lu fie des arinde>> i960. Je numbremt 
£conomi&te& se 11 rent Ses, protagonistes (Tmie plus grande flexibility dcs taux de change. 
Beaueoupd’entre eux avan^aieai qu'un detaux de change flottanis tod Ees banquet 

centrales s'abslcnaient d’inlcn cnir sur le marc he dcs changes pour fixer b laux) non 
sculcmcnt assuncrail aulomaliqucmcnl la flexibility du taux dc change mais produ trail 
aussi divers aulrcx benefices pour P Economic mondialc. Lcs arguments en faveurdcs laws 
dc change flottams reposaient sur trots, points majeurs ;; 

I . AuftjfltJrttft' tic ia fHriiliifut mon&tiiw 

Si Its htiiK| tuts centrales n’etiiitht plus obliges d' interveni/ stir Ids nurches de* changes 
pour mainlenir la tixild des taux,. Ics. gouvemements pauiTaienl utilise/ la politique 
mondlaire pour realise/ requilibrc inlC/icur et cxtdricur. Bn outre, plus aucun pays ne 
scraii force d' importer PinflalLon (ou la (Idflaikm)de P if danger, 

2 - Svmetriir 

Dans tin syst&mc tit l.iuv ddUanls, kx asymetrks inhdreilieji uu sysldiild de BreiUm 
Woods dispiiruhrmcnl et Its Fra Is -Lillis cessenueiil d'etre Capable* de iMiemiiiier pen* 
le u i Id i t Its conditions mondtaires du monde. Du meme fait, les Etals-Unisauraienl Its 
illumes opportunity que les autre s pays, d’tnflucttcer leur taux de change par rapport 
aux monnaies dtrangfcres. 

3. Taux rfe chanffe itmimc Mahiiixtilcun tutltmuiiiquei 

Mifoie ert I' absence d’unc politique rnorwtairc active, rajustement rapidc ties laws 
dc change sous ] ‘influence du rnareh^ aidcrail les pays & mainlenir lewr <fquilihfc 
Inforicgr et eilcHeur face ii dcs chunpeitierils dans la dcittajlde flnhale. Les longues 
pdriodes ungisissames tie spd'cutaiujn tjui prrfcddaieni les r&dignemems inon£tainesdjns 
le sysbue de B re non Woods «e rf reproduiraient plus avec le flottenient des monnaies. 


19, 1, r Lauionomie de id politique manetaire 

Sous le syslcme de tan* de change fixes de Brellurt Woods, les pays a Litres que les Elats- 
linis n'avaieni puCre de champ fibre pour utiliser la politique moneiaire en vue de realise/ 
I'equilihfe imdrieuj' el exkrieLir. La politique mongtaire t-taK att'aiblic par Ic mccanim 
des flux de capiiaux eotnpensaleurs (dkub au chapitre IT). L’ achat par exempt? par une 
haiique centrale d'actils domestiques cxerccratt tcmporairciricrtt unc prcssion a la babsc 
sur lcs taux d’inicrct cl atYaiblirait la monnaie nat ion ale sur Ic marchc dcs devises. Le laux 
de change devait alors cite soutenu par des vcnlcs de reserves officielles cxnfrieures pan 
la bunque central?- La pression sur les Unix, il'inscr^t et les litux de change disparaissail 
seulcmeni lortque les penes de reserve* olTicielles avaienl ramen^ I ' off re dcunestique dc 
nionnaie d son niveau initial. Ainsi. pendant lcs. dernieres annccs du tytthutdes taux de 
change fiscs, lcs banquet centrales, iiujmtnnl (ip plus en plus de$ tcslnclions sifvimrs SOT 
les paicmcnls intemutionaux de maidtae a gankr le eontrole de leur offre de monnuie. Ces 
restrictions reussinent scalement tie nianitre panieile a renforeer la politique mondiaire et 
elks avaiem en outre I’effeE secoudalre dommagcablc dc provoquer dcs di^tonsrions dans 
Je cninmerce intemaiional. 

Lcs avocats dcs taus dc change ttotiants souligtiaicni qu’en climinani ToWigaii«n de 
mainlenir fixe la valeur dr la monnaic. on rendait aux banques ceniralex Ic eontrtilc dc 
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eelle-ci. Si par cxemple unc banque eenirate duiit ennfrontte h du ch. .m-iec el voulait y 
rdpondra cn dcvdoppwi sd»n off re tie ittuiihiiie. il n’y aurait plus de tiimfrc legale li b 
depreciation de la monnaic que ced entrainaii. Cfltnme dans r analyse du- chapitnc 16, 
la ddpfdeialkw mon^tyire pnivoqueraii yne diminution du chomagc cn abaissant le pm 
rclatif dc» pnwtuLts, dtimeslique* ci en augnaeniant la demandc mondialc pour ecux-ci, 
Semhlabtement. la banque ccnlralc d‘unc economic en Mir-cmplni |iourriil calmer L’ activi Ed 
tfconomiquc en contraclant I'ofTre dc mwinaie, suns ciaimlre que des entries non d^sirocii 
de reserves rw? mjnent son effort de stabilisation. Le controls ran force sui la politique 
numAaiiie permcurait uux pay* de d£manteler les barntres provoquanl tics (jisitmions 
dans, les paietnenls international] *. 

Lcs avucats dcs taux de change floiuints pr^tendaieni aussi que les changes Icllanls 
permctlraicnl a chaquc pays tie dutinir le niveau d’ inflation □ long lermc qu’d wuhaile 
plutot que d’ importer paxsivement un taux d’ inflation tftabli I I’clrangcr. Nous avows vu 
dans i« dernier dupiirt qu’un pays confront avec unc haussc dc prta k P Stranger ne 
pourm mainteuir sou dquilibre ci linira par importer I 1 in flat ion dlrangere vU guide uu 
taux dc change fixe : 2 la lin des asnmees I960, beaucoup dc pays eurcnl ainsi le sentiment 
qu'ils Lmponaienl I" inflation des Rtai-l'nis. Fji rtfevaluant sa rm mimic — e'est- 1-diie en 
diminuanl Ic prist cn monnaie naLkmale des devises tftrangfcres, — un pays pent s' holer 
eomptetement de L’an-Hoissement inflatoirc des prix Grangers cl rcstcrainsi en cquilibre 
interieur et exterieur. lin ties arguments ayanl le plus de poids en faveur des changes 
dnllants etait icur capacitc thrforique dc rfallttr autoinaiiqueinent Les ajMstei rients dc taux 
de change qui protegenll les dcononucs centre unc inflation dlrangcrc cnniinue- 

Le mdeanisine qui assure cctle protection csl la parite de ptnu vciir d’ achat (chapitne IS). 
RappelM^vous quo si lows lcs cbangcmenls dans I’ economic momliale smii mon^taires, 
la l } FA bent cn tongue p$riwte : les umx de change se nuxlitieni jusqu'a. compenser 
exaetement cn tin dc cornptc lcs differences nationalcs dans Les rythmes d’ in Ration, Si ia 
otiissance mondiaire unterkaine conduit a long temie a un. double mens du niveau dcs prix 
tandis que le niveau des prix rests constant en AlLcinagne. la PPA predit qu'a long tenne Ic 
prixdu dollar at DM baisseradc moilte, Cclic moditical ion nominate dans Ic taux de change 
laissc i nchangc Ic taux de change reel entre le dollar et te DM et niaintient par consequent 
r$qui Libre interior et exterieur en ALteinagne. En d'autres mots, ia modification a long 
lermc du taux de change prddi.Ee par la PPA est exactement ocllc qui protege L Allcmagne 
dc V inflation amerieainc, 

Un acuroissemeni induii des prix ails Eiat-Lnis pour des raisons monCiaires cause aussi 
one appreciation immediate dcs devises ctrangftrvs par rapport m dollar lorsque le lap* de 
change est flotlant- A court terme. I'ampleur deerlte apjintfcialioii pent difTdrerdie le que la 
PPA prtfdit mais lcs spdculiHcurs sur les devises, qui pounutcni avoir lance un assaut contrc 
les taux de change Axes du dollar. »tce‘teieni I’ajuxtemeni des taux de change floiiiidis. 
Commc its xaveni que tec devises eiran^res vom s'appr^cier S long lennc scion La PPA. 
ik agiHsem selnij ces aitentes et potissenl les caus de change vers leur niveau d'quilihre a 
long terme. 

Lcs pays qu> op^rai-eni Kclon les fifegtes tte Bidlon W(kk1s CSiiieni i»hligiSs de vhoisir 

entre s’ aligner sur f inflation um&icaine pxrur maintenir leur taux de change fixe ou 
T^vduer ddlibtfnGmem leur monnaic cn proportion dc la haussc dcs prix aux Rtaix- 
Lfnis. Dans le systiime dc taux dc change ftoitants par coninr, te [UartcM des changes 
realise autnmatiquemetit lev ajustements dc taux qui proiegenl lcs pays contra: l L inflation 
amdricaiiic . CVsittme ce rasultai est obtenu scins que les gouvemcmcnts doivenl m: 
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19, Is montre comment cc dc placement slfeLle 1 "AjuLlibre de rdcOBtKtle lorsq/UC le lJUX 
de change fiotte. Oonm on a suppose que le deplaecmenl de La demands cst temporal re. 
il n'ufifecte pim le unis de change attetidu i long tenne el pax consequent nc displace pas la 
combe d’&iLiilibne ,4 1 A 1 du marcbe des aetifs. (RappeleZ'Vous que la courbc A A nwntre Ic 
couple taux du change- production aiiquel inarches des devises cl dc la monnaic inlcrieure 
sunt en equilibre}, L’cquilitwc a court lerme do I’economic passe par consequent m print 
2 ; en eomparaison avec I'dquilibrc initial an point 1 „ la mwinak so dt'pnk-ie (E augmente) 
Ct la product ion tjjrtiinuc. Pourquoi le taux de change augiftewe-l-il de JL 1 i E 2 ? La baisSt 
dans la demand*: ct la production reduii la denionde de monnaie do transaction : dans ces 
conditions, le taux d’inte'rSt du pays doit dtfeliner pour garder le marchd monftaire cn 
equilitirc, Cette diminution dans Ic taux d'inlcrct do pays cause une ddijWciaibn dc la 
monnaic nationak star Ic marchd dts changes : cn consequence, le taux de change s’accnolt 
dc E l a E 2 , 

L'ctTcl dc La memo perturbation dans la demande d’cxporlatii)n esl montic [xaiir uil 
syst^me de laux dc change fiscs sur la figure 19.1.1). Comme la barque uenirule doit ici 
iivitcr la depreciation de la monnaiic qui sc prinluit avec des changes Umlauts. die achteie de 
la rrwnnak nutiouak avee ses devises e e rang ere s : ceiie action contracts r afire de tilOdlilaie 
ct provoque un d^pLuLemeiii vers la gauche de A 1 .4' en A 2 A 2 . Le nouvcl oqui litre a court 
tenne de tYcooiomie dans un sy^teme de taux de change fixes sc trouve au point 3 ou La 
prod uction esl dgale A K 3 . 

La figure 19.1 montre que la production d mi in Lie plus avee des taux dc change fixes 
qu'avec des taux dc change liottonts ; la chute sc fait jusque V 1 plutot que Y 2 . En d' autre s 
mots. Ic rrwuvcmcn! du taux dc change flociopt stabilise rtkooot nk en absarbant t’effel 
He choc sur I'emptui rel Jlivemcnt j la manure doilt cet efTel se pr'CscrUC avec des luuN de 
■change fixes. La depredation de la mo niuri e dans le syslfeme dc taux dc change flottanls 
rend les bdens el services metllcur marcbe lorsquc Icur demande di mimic, compcnsant 
ainsi particllemcnl la diminution initiate dc la demande- En plus dc reduine la mesure 
dans laqucllc Ic pays s L dbigne tk I'dquilibrc intifrkur suite & la chute de la demande 
cf exportation. la depreciation ndduit auKsi Ic deficit cn coinptc courant qui sc pmduil dans 
un syslcmc dc taux dc change fixes en rcndunl lc% pnMluits domestiques plus ctutlpetilifs 
sur les marches iniemailooaux, 

Nous avons eonsulere le cas d'unc haisse Eemporairc dc la ikniande d'exp*.eLuli*m 
rnais on pent tirer ties conclusions encore plus fortes quatui La haisse de la demande 
d’ exportation esl yiejrttwwt'irtt 1 . L>ans cc cos. k taux dc change attendu, E r , augmente auxsi 
cl -4^4 sc deplace cn consequence ver^ Ic haul. Le choc permanent cause unc *kprcciatiim 
Je la monnaic plus forte que le choc temporaire cl lc im'mvenreni dans le taux de change 
soatienl plus fortcEiicnt La production domeslique. 

Lons Le sylcmc lie 1 5 rc Eton Woods, unc baissc dc la dcrliaatdc d'eipOftOJlktn. idle que 
celle montree sur la figure 19,1b, aurait conduit si dtc ctait pcrmanentc. a unc situation dc 
^dcsequilibrc fondamcntai» appelant unc devaluation dc la monnaic ou unc longue periode 
dc ctidmdge tanique ks prix i f exportation haissaient. L’ incertitude sur lex intentions du 
gouvemcinent atiraii eneouragtf des sonics speculative?, de capital, d^idriomnl la situaiion 
encore plus cn vidant hi bsmquc ccntralc de scs reserves ct cn controctanl I'offre inteneune 
dc monnaic pendant unc periods de c homage. Ijcs avocats des taux dc change HottaMt. 
M?ufign:iicnt que Lc riurclic dci chjitgem rcaliscrait jutonutiqucritcnt la depreciation rceHc 
de La mo— l e par un mauvemenl dans Le taux de change nominal. Cette modification du 
taux de change reduirait ou clirmncrait la n6ccssltd dc fairs baisscr Ic niveau dc prix par 
Ic chomige; ct commc cela sc pnaluimit inxtaniaikment, il n’y aurait pus de risque *k 
perturbation spceulaLive, uoinme c’ flail ic Las avec Les taux de change fixes. 
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1 9.2 Les arguments contre les tau x d# chang# floHonfs 


L'cxpcriencc des taux de change flmtii.nl h pendant la periods de I’enire- tfeux^ums 
avail laissf dc ttCwnbrcu *; doutts quani a la muni^nt done iis loncii onrh*r client en prsiliqiie 
si les, regies de B return WiuxLh #taietu abandomides. Certains A-onomisies exprimaient 
leur sceptid sine a regard des avantages impales aux faux dc change flottants par les 
proiagon isles du system* et prfdisaicnt au cnnlrairc que ee* mux dc change auraicni des 
consequences nuisihles Kir rrfconoinic [iiundiale. On pent faire valoir cinq arguments 
principals cunlrt Les lays tie change (lcrtlanis. 

I . Dr M tplinf 

Les banques centrales,. liberies de I* obligation de Eliainieilir leur funs, de change fixe, 
puurfaietu h' engager dans des. politiques inflatoires. Bn d'autnes mots, la «dii:sriplinc* 
impost sur les. divers pays par le sy slferne des taux de change fixes dispamitrait. 

2- Sp/i ishititm destahiiisalru'i? et perturbations sur te mairhe de la nmitrtaie 
Iji speculation shi des rtkodiik'iititmsi dans les taux pmurait eonduire ik 1’ Instability cur 
le iiiarche de* changes ; cede insf ability pourrait £ son tour avoir dtes ctfets ndgatifs sur 
I’oquilibrc inlcricurct cxicncurdcs pays, En wire. Ic* troubles provoqwds sur It rrusrcluJ 
de I “urgent pourrascnl avoir des efTels plus perturbaleufs dans ttn syst&me de tauA de 
change flmtanis que dans im systdne de taux de change fixes. 

1. Prejudice au commerce et « / ’imit'xfli.'remerir inierniiiit>MtH.\ 

l.es taux de change floWmUs rendraienl les prix relaiifs imemationaux plus imprlvisibles 
et numienl par consequent au commerce el a rmvesiissemcnt inlcmalionaux, 

4. Manque de cwmlinutitm ties pt/htiques ecvrwmiques 

Si on ubnjunnail Sex regies lie Brelttm Woods concemunt I’ujusttment des Lau\ de 
change, la j>urte s-erail auvene a des pratiques compdliiivea en matitre dc monruiie 
qui seraiem nuisibles pour I’demiouiie nioudiale. Comme oe tui le cas dans la period? 
d"cn tic-dcox-gHcms. les pays pourraicTU adopter des politiques suns cunsidlrcr qu’clles. 
corKtuiscrtfadexdommagp; reciproqucs entre partenuiircs. t-crysuhai cn scraii que ttius 
les pays souffriraient. 

5. Ulumkm d 'une gmutlv auttmtfmif 

lais taux. de change flmtanis rae dormemienl pas tenement aux pays une plus grande 
autonomic dc politique. Lex modification'; dans lex taux dc change uuraiem des 
cfe macroeconomic] ucs tcllcmcnt tftendus que les hanqucit centrales sc semiraienl 
ishlsgSes d’inlervenir ftmcnieril sur les marches ties changes, rttthlle s’ i] u'y avail aucun 
engageincnt forme! H. rtuiirtietur fa. nitwinaie iixe. Aiusi, le hotiemem des moimaies 
accroTtiait rincenitude dans l ^conomie sans donner rt?d lenient une autonomic plus 
grande .1 la pttliliquc macnxdconomsque . 


19.2. f La dteciptine 

Les prou^unistes des change!! floicunls pretendem que eeux-d donnenc plus de liter?# 
am gnu vemerocnls <Uuts l ' usage dc la politique rnnnciHirc. Mai s certai ns oppo«sml s des uuix 
lloltgnts eonxiderai ent que ceux-ci conduiraieni it la Licence plus qu' a la I itertt* : |ih#n;sde la 
n#ccs.sii# de at pnfuceiiper de I a perte Lie reserves ^trjngires, les gouveme mentis poufruient 
s'engager dans des policiques budgtfuircs ou ntonctaires cxccssiwmcnl cxpanskinnistes. 
tombuni ainti dims le hi.tis infLai ion nixie que nous avnns iliscuic an ehapitre 16. Divers 
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faclcur*. a ilant d’otyectifs poiitique-s (comme s-tiniuler r&onoinie au niomeni apjmjprie 
pour gagncr Its elections* a la pure incompetence pourraient aansi d&leneher une spirale 
inJl jiiiNrinist-c, Duns I 'esprit dc ecus; qui rncltcnl en avanl cel argument dc Sa discipline, 
rhyperinflaiign aliemuittfe des ann&x 192(1 cs aiit I’ocmplc me me du lype d' instability 
mondaire que des tjux tie ehanpe Moimnre puuvaiem prove nquei. 

Lcs protagoaistes du flottemcnl refusaiem ectie critique. Pour ettn. le flotiemem 
coniicndrmi Its press ion-s inflationnislcs dans les pays qui s’en rendraient eoupsibks. Ce 
seraii alors aux clrctcum d' 6 1 ire, s'ils lc snuhtulaicnl. on gouvcrnemcnt uvec de mei lieu res 
pufiliqnes. E« outre, Its accords dc Brctton Woods n’imposaient qu'tinc discipline ires 
iimitOe au Eiats-Ums; or, ccux-ci contrihiereni surement a I'accclcralion dc I’ inflation 
ftioiiiiiale a 9a l in anmfts 1 960. A mum* qu'un lien irKtissociiiblc cnlnc les monnaieji cl 
une murehandise uunlimt: ]*iw ne soil mis au. centre dp Hyxttmc dcs tgux de change fixe*, 
le sysienie restcrait susceptible tl’cneuri tiemuincs- Mais. com me on I ’a d i.t an chapitrr 
17. dc pared s dlulculs lYKHuftaires suulTreni Jr diJIiciillih qui les rendenl i ndesirables cn 
pratique. 

f 9,2.2 La speculation destabitisatrice 01 tm purturbatmns sur te$ marches 

de la manrh^f# 

fexi^rience tie IVni re-dc u x-guenes susdiaii une prfwuipHlion supplemctilairc r 
c’clait la possibility que la speculation surles marches des devises provnque dcs fluctuations 
considerables dans les luux dc clunge. L n argument se pi^semail cumine suit : si les 
operate urn sur Its marches tics devises voyakfll uhe nunuuiie se dormer, its pnuvstient 
vendue cctie monuaic- dans l aitcnic d une depreciation future, indcpcndammcnl den 
perspectives h plus long lerme tk la monnaic:el com me dcs optfreitcurs dc plus en plus 
ittutibreus HuivraLenl le innuvemenL cm vcndaril la monruie. la altenduc finirait 

par se tfaliser. Cette speculation d&tabiliialikc tendraii ainsi a uLccnLurrlet fluctuations 
iLtitour de la vafeur ii long tcnine du taux de change qui devaieni se produire de mule famuli 
suite h dcs ^vencments ccorwmiqucs imprtfvus. A part les interferences avee les echanges 
inlernalionuux. les venles deslabilisatrices d'une monnair faihle pourrasenl cncourager 
les altenles d'une intlaiion future el ikk-lenclier une spinile doniestique prix-salnires qui 
renforeeruil encore la depreciation. Les pays pourraient ainsi se laisser prendre dans un 
•ccrclc vincux» dc depreciation ct d’ inflation auquel il icur serait diificik d'C'chuppcr, 

I .cs Uvocatv dcs ism* dc change flotiants metlaicnl en dome que ties operateurs agissant 
dans un sens tie tkstabilisaiton puissent se nulutflllr en iictivitb. Thus ceun qui pemislaicnt 
|l vendre unt- rra m naic aptfcs qy’el le s'^tail Jeprec iec si >y s sa valeur ^ Itwig (erme «U it achcler 
uuc motltlaie jpres qu'elle s'lflaal depreci^c au-dessus de su valvur H lung [erme Jcv&JCQt 
ndcesssiireinem pewlrei long lerme de I 'argent. Les spf culateurs it la cksiabil isatiem seraiem 
aiusi cjcctcsdcs marches, pnetendatem les proiagoni sics du flotte merit . le terrain seraitainsi 
lirisHc aux spcculatcurs qui avaient eviic ocs pertes it long lerme ce? accclcnint le processus 
d'ajusleiiicnl deslaux tk* change vers leur valeur Ii long lemic. 

Les proiagoniM.es du flotiemem avan^aiem aussi que ks flux de capitaux pouvaiem 
sc comportcr dc maricrc dtbaabilisairtcc sous dc* changes fixes. Unc pale inattenduc dc 
reserves par une hunque centra lc pouvait sy. suiter <lcs attenles de devaluation cl prtivoqucr 
Uiie hdilli magic tk* reserves tlu IMiL que les sp^Lulateurs se ilehanassaiem de letirs adift 
iiuliunuux. Pareiile fuite descapiiaux pouvait forcer le gouvernenieniil unedtfvalujiion sails 
ndccssilc si les mesures qu’il prenail pour resiaurer la con fiance s'av&raienl Lnsuttisantes. 

Un aulne aigumenl. qui a plus de pends, eiait encore utilise contrc le* changes fltntanl* ; 
ecus -ci rendenl 1 'economic plus vulnerable aux chocs pnovenant du march^ national de la 
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19,2,5 L' illusion d une plus grande autonomie 

Dans un dcmiur Lypc tie «rrii[ii| uo. on al'lirinail que I'aulnnomie tie p« i-l i 1 1 q uo promise par 
les protagonistcs des changes fh'ittaiJUi cLuil eii panic illusdirc. tertes, un taux de change 
cl( n Luul puuvail (hcin it|LicmL'iH protCgcr u n pays de l'injlalion til run pen. 1 Cii loilgue ptfriode 
cl pcrmcltrc aux tasinqucs centrales dc fixer lours offres dc monnaic au niveau qu'clJcs 
souhaltaicnt , Mak. disaut-on* Ic taux dc change cst unc variable macro^Mnorniquc ii ce 
point iinportanle que les dceidcurs poLitiqucs nc pourrakm se decider is prendre Lcurs. 
mnuiH de politique moncteipe natinnuk *ans cm cnnsjdcrer le* effets sur k taux de 
change. 

I jl l role lIu laux de change su r les prSCt-ssti h in flaloi res, domes! i ques etui I purtieulifrrernenl 
important dans cccic optique. line depreciation du taux de change qui dlevait le prix ties 
importation* pouvait induirc ks travail leurs it rcvcrwliquer dc* salaircs plus clever aim de 
muinienir kur niveau de vie hahiiuel- Ces KCOfdtde wtbireH plus £lev6s sc tJitTuHeraicnl 
ertsuite dans les prix des Mens linaux. aLimenlanl rintlalion ties prix et hl reporUmt stir de 
tiou veLles revendications salariales. Eu outre. La depreciation de la tuonruie augniemefdii 
in&taniancmcnt lc& prix des htem importes utilise* pour la production domesliquc. Ainu, 
on pouvait s'atlendrc it ce que Ic* taux dc change flotlants occ?krcnl ic rylhnw auqucl 
Ic niveau dc prix repond a 1" augment at inn de Toffre de Tmmnttie, Tandis que ks taux 
doltanls impliquiiienl un plus grand contrale de la hunque CCtUrak sur P afire nominalc de 
mormaie. M\ ils n’impltquaiem: pas que cela allail de pairaviec un plus grand control? strr 
I'i lists uiucriL de politique afTeCEurtt rempLiii cl le.H aulres variables ecnnoriuqucs nUelles, it 
savoir I'offre rutile de monnaic. M*fP. La reaction des prix domestiques aux variations 
ties taux de change serai I part icuticrenicnl rapid? dans les economics tiu les importations 
constinjaLeill one large part tie la const h nutation iisECrieure : dans de idles economies, les 
modifications duns les taux dc change ont d^seffei* significatifs sur le pouvoir d 1 achtii des 
salaircs des travtiHeurs, 

Les sccpliquc* mainlermicnt aussa que la propriety quemt les changes flotiants d’ixoler 
unc economic esl trc& limitcc. Os conccdaicm que Ic taux de change s'aju&tefait err fin 
de i ample pour com pc riser rinflltkm dirangcrc des pnx due u unc CToi ssancc 111 on Ct Hire 
execssLve. Hans un nKimkcependanioCi Lex prix st.ml peu flexihlcs, ks payssont n^anmoins 
aiteims par les tkvelt>ppemenES nioiklaires ii t’euangcr qui aFfectem les taux d'inicreL reels 
el les taux de change reels en courte p^riode. En outre, ii n T y a pas de raison, mimic cn 
thdocic. pour laquclle ks politiqucs budgdtaires d'un pays ne pourruem pas avoir de 
rd percussions a FdlrangcT- 

Ceux qui critiquaicnt W flottement des roormaics avantjaicnl done que xcs bdneficcs 
potent ids avaient exygdrds par rapport » xcs couls. En maltCrc dc politique 
tnaerodconomique, les decide ms devaient continuer ti prendre leurs mesuites sous la 
uoiltrairLte d'dviierdes If uctuaiions excessive* des taux dc change. Mais cn ahyndnunynl 
In rixiie d cm taux de change, ils retvon^aient aux hdn^ficeA qui r^sulient pour k commerce 
el rinvestiHsemenl au niveau mondial dc la pftfvisihilitc dc la valcurdcs monnaics. 


Elude 
de cos 


Les taux de change entre les chocs petroliers, 1 973-1980 

Qui avail nlitm das piotaaonistus d«g taux du change ilottants ou des 
oppDsants ? Dans cett e etude de eas et dans la auivante, nous survolons 


I'eKpeiience a Laquelle le ayateme des taux da change flotcants a do line lieu 
dapui$ 19?3 afin do rapondru 6 ia <tu#a(icn. Alin d'evitor des deceptions, j| est 
bon cependant de hien fairs remarquar d^a 1# d^but qua, comma t'o*t acuvent La 
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cast en economle, les doiui^s m permetisnt pas de porter un verdict clair. Bien 
qu* diversea predictions (omwl^s pat Je* critiques du flotiement das mommies 
aient its v6riflfres ultirieurement p ft r tea fait*, il n'est pas *te qu'un riglms de- 
tail* da change fixes wrait surwiicu A la sMe de tempetes Aeonomiquee qul out 
sacoui t'-iconcunia mondial© depuis 1 973. 


Le premier choc pekoffer et ses effete, !97$-!97$ 

Au moment oils on pennattait en mars 1973 aux taux dea pays industrialists de 
flotter, un groups offlcieL reprisentant las memtarea du. FMJ travaillait k des plans 
poor restaurer L'ordr# monttaire mondial. Kcimi 4 I'automna 1972, « groups, 
©ppeM la- Comitt dea Vingt, avail regu comm© mission d© cone© voir un nouveau 
system© de taux da change teas exempt des asymtitries du syet&ne de Bietton 
Woods. Au moment cu. I« ramUA -soumettaic son pto^m da reforms en juillet 1974, 
le bouleversement sur le march# mondial du pitrole rendatt impensable un jetour 
rapad* a des taux da chanse te« 

Les prix de i’energie et so recession de 1 974-1975 

En octofare 1973, ia guerre eclats entre Israel et les pays arabes. Four 
protester con tie l'appui donne a Israel par les E tats -Unis et le® Pays- Baa, les 
mambreB arabes de 1‘Organisation dea Pays Exportateurs de Petiole fOPEPL 
cartel LnteinAtiOnol regroupant les phis grew producteuis de petioles, unpoBdxent 
un embargo sur les bviaisons de p4trole 6 cea deu* pays. Dana le c taint© d’una 
disorganisation plus gcuuiuk' das expeditions de petrol©, les acheteura fbent 
eugmenter les prix sur les marches p&troliers en essayant de s'assursr das slocks 
de precaution. Encourages par pea diveloppements sui ia march# du p&role, les 
pays de 1'OPEP conunencerent 4 relevei les prix qu'ilB faisaient a leans prinevpeux 
achetauiB, les gmnides oampagniea pelraliireB. En mars 1974, le prix du petroie 
avail quadruple par rapport a son prix d'avant guerre, passant de 3$ a 12$ I© baril. 

Cat aom oissement massif dans 1© prix du perrole televa les prix de I'energie 
puy par toB con BouirrLELl cues ut les couls d© production des enliepruBs utilisant 
da I'inijTglMi il «e rAp©TtuWia euvsl sur te prw de* prixtnio patrollers non 
inergitiques, comm© les plestiques. Pour comprendre l 'Impact de ce* hausaes de 
prix, on pent Sea aaaimiler 4 une tax© impoitanle que les productaurs patrollers 
de 1'OPEF impoBeiaienl aux importaleurs. Le choc pdtrolksi cut las mSmes 
effecs matroAconomlquet quun aixiotesemetti de taxes sui Les consommateuis 
el les entieprisesi : la consummation et I'invsstissement dlminu&rejit portout et 
r^onomie mondial© hji piongie dans la recession. Lee balance* courantes de* 

pays impoFtatsurs de petrol© eb ditiriorarent . 


L'accetefotion de r inflation 

Le module develop i>A du ch&pitre IS *u thapLtrs 17 pr&ditqne I'ltiflatpon tend 
4 s'accroitie dan* les phases d'expaneion et A dimlnuor duns les recessions.. 
Mai* atot* qua 1* monde amr*it dans ur® profonde secession cn 1974. 1'indation 
a'acpBl^ra dans la pluparC des pays. Le tableau 19. 1 montre cat *oc4s (TinJIftion 
po'ui tee sept plus, grands pays: industxialises au cou.rs d© la mime annas. Dans 
certains d'antre mix las tauxd Inflation doublerent fuesquetandia que la chSmage 
augmentait. 
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2 d'une inflation future qui nourressait sine spirals salaries qnix en depit 

de la i4oe®sian si du clientage croissant. 

Mteie avant Is choc p*trolier, l r introduction, das changes fkrttants svait penxiis 
aux pays industrialises ri adapter des politlques mon&taire et budg&talre piss 
lestrictiveB oil tub de diminuei 1' inflation. Le ialentissemant da la croissaniCB 
moA^UirA hit surtout sensible en AUemagne, oil la Bundesbank utiUsa sos 
nmivuLut pouvoii* en la manure pour t4duir# 1* taux de cxowsenoe annuel da 
la monnal* d« 14,7% en 1972 « sLrnpbemant 2,6% *n 1973. H en alia d« mime 
a«« Etats-Unls oil la Fad la croissant* de I'offte de moimaie It seulement 

5.6% en 1973 et 4,4% an 1974 contra 9,2% en 1972. Ces politiqusa restrictive^ 
renforcerent la depression des amuses 1974- 197S. 

La recherche de I'dquilii^e eKterietu et int^rleur 

Leg perturbations dans las matter** premieres 6cart£rent encore plus les pay* 
unportateurs de pitrale de rdquilibne interne at extern e qua ce n'etait le cas au. 
debut du flotlemenl des monnases en 1973. Les pays n'etaient pas en position ni 
d 'abandon nee I a vantage de substitution das de pauses qua la ilexibLLLte des tarns 
de change lent procurait, ni de limiter Lsllt politique monitaire a la defense d'un 
taux da change fixe. Un engagement a 1'egard des taux de change fixes n'auxait 
pa* 414 ci4dibk dams «ui* pirloda on to* pairs dmalataiant dies taux d'mflatfon 
et*ubl**a(*ntd*s choc* alterant ctettmniire permanent* to* oodt* 
de production. Le* attaqnes speculative* qu: avaient nenversfc le systems de taux 
de change fixes amaient eu rap 3 dement raison de tout ess a i de fixer de nouvelles 
pontes. 

Comment 1® pays ont-ils utilise lours instruments de poUtkjue pout retrouver 
l f Equilibria interne et axtame? Lorsque la recession s appiofondit en 1974 et 
au debut de 1975, ia plnpart des gouvemements passe-rent a des pohtiques 
manetaireB at budgitaires expaxisives. Ainsi qu'on peut le voir au tableau 19.2, 
Les taux de croissance de la monnale s'aociurent de 1974 et 1975 dams les sept 
plus grands pays IfidustiLaliiA*. traduliant La reaction de* banquas central** au 
chtoiage cfbi**ont, Du fait de w* action*, wne fort# i«pri*e 4talt an coots dan* 
la. pi u pari des pays industrialists dans la seconds moitie de 1975. A la mime 
4poque. 1 'inflation diminuait (voir tableau 19,1), Ntaiheureusement. Cepondant, 
les taux da chSmage ne relibuvirenl pas lour niveau d 'avant Set recession mSnie 
Lorsque production so fut relevto 

L« diftclt courant global d#s pays industrialist* en 1974 m transform* en 
surplus suite 4 in bales# de tour* d^pensea et a'approcha de zEro en 1976. L'OFEF, 
qui ne pouvait pas aocroitie ses deper.ses aussi vite qua ses revenue, accutnula 
dea surplus courants substantiels en 1975 et en 197® mats cod fut com peri sc par 
Le deficit des pays en ddveloppemttnt import* taut* de petrel#, Comm* tut pay* 
non p4ttoll«t* envoi* d*<toveloppem*nt ne dimMent pas l«un dentes ausel 
fortement quo les pays industrialist, teurFMl no d*v»nt pa* globs l s men t nEgatif 
on 1975, comm* co fut to cob dans bepucoup de pays d*vekqppes. Les pays an 
develop pern# iu finance! e nt ieurs deficits pet rollers par belle men t en empruntant 
des fonds que 1'OPEF plagait dans Les centres fin a nciers des pays mdust: muses. 

La plupait des Economies et dEcidews jwiitkprt* con*ld*r6i*m L'a]u(tem*rit 
International an premier choc pttrohor comma un «ucc6* 'pour la syttime de 
taux de change flottants. m»*r* de la necessity de defendre un taux de change 
Axe. cheque pays avait pu choiiir ta politique mon6t*ir* *t budg4t*ira Qui 
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correspond ait A sea objectifs. Leg Etats-Unis ©t I’Alleioagna fureni roam© en Aat 
de relActnsr Iw contr61es nn tec mouvamants d* capltaux qui'Lt* dVdltlu yuLbht 
avant 1974 C* relAchement facilita lajustement d«i pay* an dyveloppement 
qui parent ainsi empiuntei plus faalemem dans lee grands centres financiers 
pour mauitenir laur niveau de ddpenaes et da cmisaancB Aconoinique. A son tour, 
l'inlensito relative merit forte de la demand* on provenance de* pflyi oil v -0 Le d© 
ddveloppement tontrkinia A aMger la s6v6rit6 del* Session da 1974-1975. 

la revision oft la chart# diu fMt, 1975- ? 976 

Comm© Lfl systems de-s taux de change flottsnts ©van pa™ bien fonctionnar 
dans des conditions d 'savers it e. les gouvernements des pays Lradust baits ©s 
manileBtArent A la £Ln da 1975 leur intention de s'en accQiiunodei pour un Avenir 
LndAflni, Dan® un* iAunion A RamboulUet prAs de Faria, la premiere (Tune Mite 
de sommeta Acononriquas ennuela. les principatuc pays mdnglrisls en appel&rent 
a une revision des articles de I' Accord du FMI en vue da term cornpte ties 
taunt de change floitants Us s'engagealent ausai A contreearrer les ^fluctuations 
©rTatiquasH- des taux de change mais ne pjeneiant aucune disposition eoncemant 
Le r-et-DU r ados paritas fixes. 

Suite aux decisions de Runbeuillet, nne reunion du FMI Jut organicA* A 
Kingston, Jamaiqu*, on Janvier 1976, pour approuver une revision du quatnAm* 
Article de r Accord du FMI, qui concemait l© regime des changes Le nouvel 
Article IV rewnnaiseit implicitement les taux de change flottants on permottant 
A cheque paysde choisir aan regime de change. Les gouvemement Ataient presets 
de snivre des politiques macroecMvnciniiquBS qui easureraient la stability des prix 
et la CTodsHance. Ila devaienS aussi «ev.iter ds rnnnipuler les taux de change... en 
vue do i 'assurer un avantage com petit If inequitable sw toe autre* membres*. 
conune ce-la s'etait produit pendant I* period© de l'entlfl- deux-guerrea. Mats on 
ne aourait pas a des ooctlramtes plus detaillees las politiques des Etats membrea 
du FMI, 

[.’article IV ainendA demandait eu FMI de smveiUer lee politiques de taux 
de change des Stats membrea de maniAre 6 en assurer la conformity avec les 
nouveUes lignes de conduit©. Bien qua cette surveillance depasse I© principe 
de conditionnalitA du SMI telle concerns auasi les pays qui n’empmntent pas 
an FondsJ. aueun mAcaniama m fut cr44 pour dormer au Fonda la capacity 
d'mfluenwTtes politiques des pays non emprunteurs. ALnsi, en pratique, l* nouvei 
article ne fit que sanctdjonner ce qui esristait deja depths IroiH ans, a savoir un. 
ayHtAxRB dn dAcuianjs politiigiiM (Mininbnliiias pu cduupir^ ] > : i y : ^ gnidnir sui pcur 

intAiit. 


La period# du dollar faibl#, 1976-1979 

Comm* Is reprise apr&a la recession de 1974-1975 se ralenlit en fin 197S 
at que le niveau de ch&mage raitait A levy, lea Etata-Urds preuArent lea deux 
autrea giants Induatrials, l'Allemagne at la Japon. d'adoptor en cominun de* 
politiques expaxtaiannistae qui tireralent rAconomi© mondial© du marasme- C‘e»t 
se ule merit au aanunet AGOZiomique de Bonn et juitlet 1979, que l ' All e mag ns et 
le crangnait motels I'inClation que d«ux. annAes auparavaiit,, accept&rent 

de se joindre aux Etat-Unis conune =looomQtives ► de le ooiasance AconoihJque 
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d«s n^goclantuu salajiftlaa. Pour restaurer la oonflance dans le dollar, Le President 
CAKl’hR designs a la tel© du Federal Reserve Bo&rd uA rt.euVbftU pi^skleitt qui 
avail une grand© experience des matures finandAtea inumation«l4«. Pawl A- 
VOI.CKER, Le dollar r$su foible resta foible juaqu'sti octobre 1979 ou Voi.CKliR 
aimcn^fl un regeertement de la politique mountain americaine et des procedures 
plus rigours uses de controls da 1’offie de monrude 


Tableau 19.2 Taux ckt doomage dans ies principaux pays induslriatisds, 1978- 

2000 (m pour coot de Sa force de travail) 


Arm4* 

Etats-Unis 

Grande-Bretagne 

Canada 

France 

Allemagne 

llalia 

Japan 

1973 

6.1 

5,7 

8.4 

4.7 

3.0 

5,3 

2.2 

1979 

5,8 

4,7 

7,5 

5,3 

2,7 

5,8 

2A 

i m 

7,2 

6 r 2 

7,5 

5,8 

2,6 

5,6 

2.0 

mi 

7,6 

9,7 

7.6 

7.0 

4,0 

6,2 

2,2 

1932 

a 7 

11,1 

11,0 

7.7 

5,7 

6,8 

2.4 

1993 

9,6 

11.1 

11,9 

8,1 

6,9 

7,7 

2,7 

1994 

7 r 5 

11,1 

11,3 

9,7 

7,1 

0,1 

2,7 

1995 

7,2 

11.5 

10,5 

10,1 

7,2 

8,4 

2,6 

1999 

7„0 

11,5 

9,6 

10.2 

6.5 

9.2 

2,8 

mi 

6,2 

10,6 

a, 8 

10,4 

6,3 

9,9 

2,8 


53 

8,7 

7.8 

9.8 

6,2 

10.0 

2,5 

1988 

5,3 

7.3 

7,5 

9.3 

5,6 

10.0 

2,5 

1990 

5,6 

7.1 

8,1 

9,0 

4,8 

9,1 

2,1 

1991 

6.8 

8,8 

10.4 

9.5 

4,2 

6,8 

2,1 

1992 

7,5 

10.1 

11,3 

10,4 

4,5 

9,0 

2,2 

1993 

6,9 

10,5 

11,2 

11,7 

7,9 

10,3 

2,5 

1994 

6,1 

9,6 

10.4 

12,3 

a , 4 

1 1,4 

2.9 

1995 

5,6 

6,6 

9,5 

11,7 

a , 2 

11,9 

3,1 

1999 

5,4 

8,2 

9,7 

12,4 

8,9 

12,0 

3,4 

1997 

4,9 

7,0 

9,1 

12,3 

9,9 

11,7 

3,4 

19*9 

4.S 

6.3 

8.3 

11.8 

9,3 

11, a 

4,1 

1999 

4,2 

6,1 

7,8 

11,2 

a, 6 

11.3 

4,7 


4,0 

5,5 

6.8 

@ P 5 

7,9 

10,5 

4.7 


Source :OCDE. Rs^apedivee teenomquet. 62. dScambne 1997, jntfi zwi. ^rrnew rlswaan 221. Las 
rJonrVwjf pour I'AIIgmspne n'mduonrpw i ' p *. AUoma ^@ deiEsrt , 


U revirement monGtfliie 9UK Etetg-Unis an 1 973 iLLustrent tine des critiques 
fades aux faux de change fUrttanta : leur evolution r.e pouvait Laiaaer les 
gouvemementa indifforenls de sort© que ceux-ci renoncdrent in^vitablemenl a 
leur autonomkdans certains domaines pour 6viter gue to? variations des changes 
ne soient npistbles a l'6conanne. 
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du cfilfl n6g&Llf, d»S 4v4ne merits cnt menace la relative ouverture qua Ian 
s'Atnit kboiieusenisnt eJ force tie corner au systfema commercial at financier 
international aprts la detUClAm* guerre mondiale. Beaucemp d"economistes et de 
dacidauri; poLitiques A Voir dans Sea taux de change fiottanta une 

cause m&ieure dea dlfflcu]t4s Acttfiomiquee mondiales : Ub demarsdirem des Bora 
L* retOUl 1 4 Uil# flexibility plus LimitAe des laax de change. 


Tableau 19.3 Faux d' inflation duns t$$ prin&paux pays industrialist, I98f- 
2000 &t moymns 1061- 1&71 (&> powv$nt par an) 


Annie EtatS'Ums Giand#* Bretagne Canada France Allamagne Italia Jiapon 


1BB1 

10,4 

11,9 

12,5 

13,4 

6,3 

19,5 

4,9 

138? 

6.1 

0.0 

10,8 

11.5 

5,3 

16,5 

2,7 

1383 

3,2 

4.6 

5,8 

9,6 

3,3 

15,0 

1,9 

1984 

4,3 

5,0 

4,3 

7,4 

2,4 

10.6 

2,2 

IflSS 

3,5 

6,1 

4,0 

5,6 

2,2 

8,6 

2,0 

1986 

1,9 

3,4 

4,2 

2,7 

-0,1 

6,1 

0,6 

1987 

3,7 

4,1 

4,4 

3,1 

0,2 

4,6 

0.1 

1988 

4,1 

4,9 

4,0 

2,7 

1.3 

5,0 

0,7 

1989 

4,8 

7,8 

5,0 

3,6 

2,0 

6,6 

2,3 

1fl» 

5,4 

9,5 

4,6 

3,4 

2 7 

6,1 

3,1 

1991 

4,2 

5,9 

5,0 

3.2 

3,5 

6,4 

3,3 

1992 

3,0 

1.7 

1,5 

2,4 

4 r 0 

5,1 

1.7 

1993 

3,0 

1.3 

1,9 

2,1 

4,1 

4,2 

1,3 

1994 

2,5 

0,7 

0,2 

1,7 

2,0 

3,9 

0,7 

1998 

2.8 

3,4 

2,1 

1,7 

1,6 

5,2 

-0,1 

im 

2,9 

2.5 

1.6 

2,0 

1,5 

4,0 

0,1 

1997 

2,4 

3,1 

1,6 

1,2 

1,8 

2,1 

1,8 

1398 

1,6 

3,4 

1.0 

1.5 

1,0 

2,0 

0.7 

1999 

2,1 

1,6 

1,8 

1,2 

0,6 

1,6 

^0,3 

$m 

3,4 

2,9 

2,6 

3.3 

2,0 

2.6 

-0,7 

Mayor ne 
1981-71 

3,1 

4,6 

2,9 

4,3 

3,0 

4.2 

5,9 


Source OrgantHtTOn rv- OoqpinBfcHi HFl de Deuetoppflniervl EPWKHniQUfl. CCI/t. PdrmpflilX 

m&caitiits ecemmttutv. Lee comes donnsnl raacmisMrowi, « %, de firwfee nw^en dts prw A 
la corsarrmialtei d'uoe ameepar rapport A rannee prfe&Sdflrae. 


3VHC 



Hidden page 



Hidden page 



Hidden page 



664 Ch. 19 RilifiQua rriucro^conomiquB el cnanqdirvarion -ovet:; tgqx cJe change flatten is 


1S150 yen par dollar (en oontiaste, pendant les semeunes qui on( sum l'accord du 
Plaza, I® sours du dollar Be situs aux environs de Z.75DDM et 250 yen par dollar). 

Si on ajusts la marge pour le taux yen/doiiar en avril 1967, las pays industrials 
i6uasiient A raainteiur les taux dans oas limitea pendant plusLaura mots. Le 
deficit Axtintui des Eiats-Unls rest* eapnnd&nt 6l«v4 et le dollar iubittait de 
fortes pressLons 6 la baLsse: ]«s bandes do variations des changes ne purent 4tr* 
nuunianues qua moyennant uzte croissant* lente da l'oftre de monnaie aux Etats- 
Unis et ['augmentation, continue du differentie! d'mt^rit en favour das aetif$ an 
dclkus Les opOrateurg sur le maiche se demandaient si l'^conomie amBricaine 
serait precipitee dans one recession pour realise! des objectifB de taux de change 
nominaux qui paraissaient de plus en plus m compatibles avec l'gquilibre des 
balances cour antes itant donn6 las prix en vigueur am Etats-Unis et a B'etranger. 

En octobro 1W7, cette brtve period© de stability des changes se tormina 
brusque mom lorsquo le march* des actions s'affaibllt am Etats-Unis. puss 
b 'effondra apr6s qua les ambricains eussent critique one hausse das taux d'intir&t 
en Allemagne. Les marches den actions dans Le non da suiviiant Wall Street dans 
son plongeon Auk Etats-UnJs, Its nouveau president de le Federal Reserve, Alan 

GKrq:xsPAN, svtta une crise plus g6n*rele en ennen^ant qua la Fed 6t*it p?6te 
A fournir toute Ea liquidity ra&eeasaire au &yst£me financier. Les gouvernours das 
baroques centrales etrang^noe reagirent de rnaiuere aamhl aa le sties taux d ' Inters t 
dddinerent: dans le monda. Dans ces dreonstanoas. Les autoritee amdricaines 
pennirent au dollar de se depr£cier bien audela des Limit as da record du Louvre. 

De nouvellea bandes de variations furent etablies ultirieuremenr mais alias 
furent app&remmant modifies 6 diverges occasions, sans jamais da confirmations 
offtdell&s. Ws 1993, la ptdtention d h 6iebllr paveilles =one* await 6t4 ebandonnAe. 
La figure 19.4 donne Vevolution du mouvemant das taux de change apres la coord 
du Louvre. Les soeptiquea pretendent que Leg marges de variation pour les taux 
de change n’ont ear aucime force elf active; La i6tiosn0& des autbrit&s k declarer 
publiquement ces marges salt, d'apies eux, moLns 6 loiSsBr le march* an SuSPertS 
qu'i couvrir les 6checs rdpdtds qu'6prouvent les autarit&t a tesistei 6 la pression 
des marches. Les partisans prdrandant au contrsire que, sans COB masrges, les 
tags d# change auraient fluctroe encore plus qu'ila ns Font fait Un point paialt 
cialr : les efforts of&cnia pour mfluBncer las taux de change onl settlement eu 
du Buccds quand ils one etc appuy4« par des changemant# dans las potttiques 
monatalre et budg*iatre plutdi que par i'«xp4dient plus facile d'une Intervention 
&v#£ st6tilisatron (6 eartalnes occasions, ell© a pit fitre massive). Les pays ont <16 
alnsl trouver una combin&Laon appropriea at parfois douloureuae de 1'equiM.bre 
interne et da la stability des changes, comma Les EtatE-Unls le firent an octobre 
19Q7. Aucun d'entre eux n'a tnontri qu'en oas da difficultes. c‘4tait la staMlitA 
des changes gut itaLt I'abjaetU 5© plus ImpOfiant- 


{#»© noweilp recession globole, un# raprise ml im# Cffee 

Vers La flu des amuses 1980, des preasions inflaticiuiiates riappMUMt 
dans les prindpam pays induitiials (vpii tahlrrau 19.3). L'iiiHatiiOb l4sultait da 
d6v*lopp*m«nts nationaux plutM qua- d'un choc global et apparyt a djffinnq 
ffloiMMtts At iv#c difI4rentst ampleusrs dans eha«m d#s pays. 

Aux EtatBdJnis, la croissancB monitaire rapido de 1966 et 1906 ameiui 
L'inflation 4 B'aocroltre en 1987 «t 1968. Una intervention de politique monetalra 
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= Cfiengemefi fen %) dll caux de change VT CP*' rapport a (In Ifrrft* 1967) 

- Oh.vifiemfim | pr -rU, csl.x rip rh^.ngp S.'DL J (n* 1 f apport a lir ^vne 1 ' :-JH .■' '■ 

P ,-1X11 = Zona inttlAlA d'obfBctK tto I'Aecorri tki Louvrs 

Figure 19,4 Involution deg toUK de charge depuig I'Acco-rd du Louvre, les 

pro en {Mars dlj EW er dli yen cmf cormu de trips fltoclualfons spies is neuman 
du Lautm en tevrmr i §£? malgrt urt AXoid irllBnriafoflrtdf pouf Utdnlfsmr te faux 
dfl change dans Line marge gtonaie de T0V 
Source : OCOE. P.t<ni:\pMix Jlrtdxaftjur? Econamiguafi 


except io rinu lie ruem ceslficUvo do La Fudcial Reserve poussu I'ceaiioiinu 
amgricainedans une recession gcooomique prolonged des l'gt£ 1990 Le xehondde 
I'Gconomle am&ricaine, quisedgclara en 1992, Put la base sur laquelle se developpa 
aux Etats-Unis une longue phase d expansion caracterisee par une faibLe inflation, 
un embsLLement de la bourse et de bas taux deehomage qu'oo n'avai.t plus connus 
depnis event le premier choc petrolier du debut des annees 1970. 

La reunification du 1'AJlcmaJirtU do 1‘Duesl et du ]' Aliening lie de I'Ksl. qui 
suivit I'GormJnmt de Vanrien empire sovietiquie en Europe de I'Esl. declencha 
des pie salons inflatlonnistes da us le pays. A 1'epoque, d'auties pays europea na 
r&ttaehaiunt- Lulu mcmnaiu au d*uichumatk (DM). I'anciuniiu monnale de 
V Allemagne, dans le cadre du Systeme Monetalre European (SME) L’Altemagne 
reagit a sea pc ess ions inflationnistes internes par une politique monetaue 
restrictive : cola pesa sur Le taux de croissance de ses partenaires du SME alors 
true beaucoup d'-entre eux n'etaient pas en proie a des tendances inflationnistes 
com me en ALLemagne. Les preselects asym£triques qul en lesuheieitL a LinterLeui 
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du 8ME conduifilreht it des Mtaques speculative:; massives sui tea paritie fixes 
du systems. comma nous Lb verrons au chap it re 20. 

L' inflation japonaise augxnenta en 1989 guile partiellemeiU h la politique 
AionitairB lelativemenl lache pmirsuivie de 1306 a 1998. Las d-euv gymptdtnas 
dans lesciuels COS press tons s® rtianifcst&ient fluent la hausse spectacutoire 
des prix poo r las actife moblltors et Lmmobilieis. La strangle de la Ban qua du 
Japon, qui oonaistait a ponctionner cm bultos de prut par un* politique monetaire 
restrictive et des taux d'inter&t etov-£s & btop itoussl et rindice bouiSisr da 
Tokyo, le Nikkei, a perdu, plus de la mom® de sm valeur entre 1990 at 1992. 
MaUieureusement, Be brusque chute du prix des avoirs A pouss* to systems 
banc air« nippon dans, ia crise et son economic dens La recession au ctobut tie 
1992, En 1995, ia crise bancaire a'intensiflait toujoun. 

La croisaance japonaise se redressa en 1996 tnais le* gouvarnemeni. pr6oocup6 
par ]’accrokBS*men.t de la datte pyblique. augments ]4S taxes, L'^conomie ae 
ralentit en 1997, lea prablimes profonds des institutions financier®-® japonaittt 
devLnrflril plus appoients; le yen etocroula, tombant de B0¥ par dollar au debut de 
1995 4 environ 1 45Y par dollar 4 l'4t4 1993 avant de se redresser quelque peu a Sa 
fin de cette ann4e. Bn 1 996, dependant, I'ftconoiRie japonaise pan.it en chute libra 
avec mi FSB en recul, de® prix en baisse et des tsux de cbflmage to* plus etovbs 
des quaiie deceimtos precedent.es, 

Lee probtomeg de Vtoconorme japonaise m rdporcutferent tui las pays en 
develop pemant de 1‘Asie de 1‘Est, avec tosquels die entietterw d’impcutanta 
^changes comraeiclaux. Comma nous le v err ana au chapitr® 22. bstiUCOUp da MS 
Economies avatont exp4timsnt4 das taux de cioissanoa BpectaculaireB de laur FIB 
jusquton 309?. Beaucoup d toners «u* busbi maintensuent tour taux de change fixe, 
ou dans dee banctos limttdes de variation, pax rapport au dollar. Le ratentiBsement 
de rioonanria japonaise en 1997 affaiblit done las Economies de TAsle dh I'Est 
diraclemant mais busbi a travels un effet de taux d® change. Du fait qu'elles 
Aiaient litre* au dollar, tos mommies astaciques s^apprecierent A l"4gard du yen du 
fait qua Cdui-tll b&issalt par tapper l Au dollar, AiniL, alois que las Economies de 
I' Asia de I’Est a uri-isa ai b nt 1' effet direct du ralaniissetnent ; apo na i * SUI to demand® 
de leuis praduits, elles vovaient en outre tours exportations menac6es SUf las 
marches en raison de tour prut 41ev4, 

Cefia flint par provoquer une sAria d’attaques speculative:* up cascades SUr 
les monnaies aBiatiques, commandant avec le bath tha'flandais au piintemps de 
1997 et pourauivant vers ia Malaieie, Tlndortosto et la Cure*. Ces iconomias 
furent enlrainees dans de profondes recessions. comma nous to verrona au 
chapilre 22 . ftCCfentubes pat to recul japonais mais aocentuant encore celuLci 
dens un wide vicieux- D'autres Economies de is region emegtotiiiani auaei un 
ralentisaement 4conomique on 1990, y compris Hong Kong , SLngapour < ?. to Chine, 
ratontissement qui stotendit encore a l'Antorique latine. La Russia fit defkUt sur 
«bb dettes extSrieures et interisures, dictonchant une panique genirale auprAs 
des lirvesdS-iHUf® et un chaos financier 4 1'ixitiiieur, A to finde l'ann4e&, des signes 
de trouhlea coiyunen^aient 4 apperaitre aux Etats-Unis et en Europe. La traint* 
d*une depression mondiale amena to Reserve F4d^raie aux Etats-Unis 4 baisssr 
plutktmt fdis do Suite &B5 taux d'mteret en fin 1993,. de mime qua,, dans un geste 
coordoan4 «n< pricidont, onse pays europ&ena dkminuaient Lour taux d'intirit. 
se priparant a ahasidonner tour monoaie nationals en 1999 en faveut d* l'euro. 
Ces meaures contribuirent i. i viter up ftichtosement itonomiqu* global, A la fits 
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) 94 Qu crvons-nous appns cJepyrs 7 972 ? 669 


I 


Pourquoi Les banques centrales ont-clles continue a Lntervcnir en Pabsmoe dc tonic 
obJigalkm en cc ftcn-H ? Comme nous Lavons vu dans l’exemple d'un ehatigcment dc 
la dcmande inierieuie dr monnaie, ceUit intervention pent stabiliser la productaou et 1c 
niveau des prLx lorvque des perturbations sc produiscmt ct 3cs hanques centrales euncnt 
parfois 1' impression que e’CEait 13, la ROWCe ties mouvcmenm des taux de change. Mais 
mcme cn presence dc pertuThiitions sur lie marc Lie des produiLt, leu banques centrales 
vnnLiicrtt ralcnlir les mDuvcmenlN den luus de change pi^LLi* iH'itcr des f hangcments abrupt* 
dans la cornpdtiiivitd Internationale des seeteurs de biens echangcables, Ces ehemgemeurs, 
.h’iIs i^iaieni inverses ulkrieuremenl,. pouvaient provoquer des fluctuations exeesaives de 
I’emploi et alLmentcr des presstons protection™ stes. Finalemenc, tes hmques centrales 
craignaient aussi que meme des changemcnts tcmporaiTes darts ks taux dc change puissent 
avoir des efr'ets inflatoircs a moycn terme qu'il scralt difficile d'extirper de r^cooomie 

Une iiutns iddc ctait encore fomuildc par ccux qui parent sceptiques a regard de 
t" argument d' autonomic ; si Ich taux de change flottants |wrmetietit aux banques centrales 
dcconlrdler lesoffres nominalesdu nmnnak, leaf capacity d'afl'eeter la production restcralt 
limits par la tendance du niveau des prix a rcagir plus rapidcincnt Si des changcrncim 
rnonfraires sous un regime de taux dc change HcHtants r Cette prediction a £te particllemcnt 
confirmee par I 'ex fkrience. 13 frail dair quo los ciiangements monfraires avaient 3 court 
terme un cfFet plus vif sur |e taux Je change nW sous des taux de change ilottanls plutot 
que fixes, accnoissanl ainsi dans certains pays I "influence 3 court lenne dc la monnaie 
sur la production. Dans beaueoup de cas cepcndant. cede influence s av£rait dph^mere, 
La reaction raptdc du taux dc change uux modifications monfruiieH alTectait lev prix i 
I’ imperial ion et les negotiations salarialcs, abregcant la penile sur laquclle la Tnormaie 
pouvatt altdrer lit vie tvonomlque reclle sans changer le niveau nominal des prix. Le Lien 
cntrc la depreciation tic la rnonnaic et I’ inflation est dlu-sin? par I' experience amfricuine 
de 1 976-1979 et par r inflation rapide qui a suivi i diverges periodes en Grande- Bretagne, 
en France et en Italic les essais de relaneer La production grace a unc expansion mondnire. 
La deflation americainc aprts L97y montre qu'im taux dc change flotiant psmvait aussi 
acc^lerer le passage d'unc contraction monctaire 3 nnc inflation pl^]^ faihle. 


i 9.4.2 Lasymefrie 

Du fait que ks btulques cemrule.H continuaient 3 d^tenir des reserves ett dollars et a 
inlcrvenir. le systems inlcmahonal nc devint pas synKirique apris 1973. Le DM et !e yen 
gagncrenL de I' imp( ntanue conuiw reserves Internationales (el la livie anglaixe en perdit) 
mass le dtillar restu la coinpttvjntc pri neipale Lies rdserves offieielles. 

PfMjr reL-nnomistc Ronakl MlKiNNON (Stanford University), Ic sysLcme en cours de 
monnaies fltitiantfis ctaii sous certains aspects semblable au systeme asymArique de 
jTtonnaie de n^serve 3 la base des accords dc Brellon Woods\ tl suggcrc que Icschangerncnts 
dans L'ofFre mondialctk monnaie auraieinu c i£ att^nucs dans un m&anixrnc d'ajusteinent 
mon^taine plus symi'lrique. Les Ltuerveniions en dellOrs Jes EtJts-Unis pt>ur ralentir la 
luusse du dollar apres 1979. par exemple.eonduisircnt 3 une contraction monetairc aillcnrs 
sans augmentation symetnque dc I’oflfre dc monnaie aux Btats-Llnis. lx coup dc hum: 
monctaire mondial ful plusdttren raison dccctw asym^trie, ce qui Lonlrihaja a Tvnfinx-er 
La recession qui suivit. 


5 fttH-ialiJ i McKmon. An /ntafTyiifafuii gJjmcSind .few fAanitlsry St;in/iizatian, Ftlsiy An ill /mb, in 1rti?rna1ir:nal EeanotVitcs 
fi, WarihnglD'i DC kisHiaift tor InMfrtMitirtfll Economics W 


>py righted material 


Hidden page 



Hidden page 



Hidden page 



19.5 faux d& change fixes Sant une Option 7 673 


I'Il’ mesnlignemenl du dollar ati mi I ecu lies anntk-H 1980, que I' on vtiil i Ili figure 19.3 
en est un exemple nianquanti. Mais LI est possible que dcs prvssions scmhlablc* pour 
limiter lets echanges se seraient presentees dans, un systeme dc laux dc change fixe, Ccs 
rcksaligncmcnls onl cxcrcc un impact padtenlicrcutcTil sivfcrcs nur agent* dcoftoiniqucs. 
qui cn perdirent I cur cmploi el manquaient d'autres rcHKounccs financieres. 


79.4.7 La coordination des potiftques 

Let laux ile change fkitiiints n'sini pas eux-m£ lives, lascuisc La coordination despottiilques 
inUrmtinmirn Aim^i dj verses occasions la periode dcilatutrc do debut dcs umuJcs 198JJ. 
les, pays industriels, comme groupc. auraient pu altemdrc plusclTcclivemcnl Icurs object if* 
macmCd^Euiniiques pur urte appfoclie cOhjuiiiie. I.'luiiii'xl' ii CC cbiipilre illuslre, par Lib 
modi' le formel, comment les pays auraient pu gagner a one coordination intemalionale de 
Ictus politiques, 

Si ties politiques que les pays puursuivunl aux Lli'peils Fun de I' autre Gill qutlq uefftls 
constiiue on problems. les critique*. des taux de change flottants n’ont pas monlne de 
manierc convaincantc qu'il an ran disparu dans un autre regime dc change, Sous dcs Unix 
dc change fixes par cxcmplc, dcs pays peuvent toujour* ddvalucr lours monnaics poor 
rcaliscr dcs objcclifs naliofialislcs. L‘ accord du Louvre, ai r cc sa fixation informcllc dc 
yones d’ohjtulifs, il lustre la ilidTdreuLC cnlre Un accord sur les Laux de change el ime 
veritable cuurdi nation des objectifs. 

Com me les mthvjdns, ks gouvemements sonl motives par teurs inkiel* profiles plulot 
que paTceuX dc lacommunauuf. Des sanctions legale s dtoouragenl les actions IBtiSKiaks 
des individus mats il est plus difficile dc co nee voir dcs sanctions qui lient dcs Hats 
souverains. U sembk doulcux qu'un sysiemc tk taux de change puisse & lui *eul empeeher 
un gouvememciu de formula r dcs politiques niacrnduHHimiques (.■omexpoildartl i Sun 
inlerel id qu'il k (Wr^dt. 


19.5 Les faux de Chang© fixes so Pit- j Is une option ? 


L'expenencc dapres 1c sysicme dc Wrctton WehxIh sugg^re unc autre hypothec : il peut 
mime n'cire pa^ possible d'etablir durablemeut dcs laux dc change fixes, Dans un morale 
financier inLLigic oh les loads jicuvcnt se d^placer rnstaMim^inent j travers les marclks 
■aationaux. dcs Leiu.v dc dlail^c lists m_’ peuveni ctre maiii'Lcnus aVK ercdihililif sur dc 
longues pcriodcs k moins que les pays nc vcuillcnt hicn maintenir de^ conlrolcs slricts 
sur le marche dcs capilaux tcomme la Chine Ic fail} cm :'t Fautre cxlrcrrvc, n'adoptcnt unc 
monnak unique qu’ils partageni avee leur partenaires immClaiies (conune cn Europe). 
Suuf parcillus me Mires, continue cello argumeniatiort, les essais d'^lablir dcs laux de 
change fixes uunqucumt U^cCssairomcmdccr^dibilil^Ct Uc durcrcml pas. Dansdc parcillcs 
conditions, les laux dc change fixes ne poumonl donner les tknehcesque Leurs protagonistes 
pnndenent . 1 


e PtHa ur« pnnniftrc nspr« 5 £on :lc Hhypn:«i« 3 Sii qua las i.iuk lie rhivigi! tnoCs, dims, un ciuirp da miatiiMR- da capita! 
iiHiuvevn girg, in&iaU&s. veir Waur<* Oktiilc. + Floating Euecbanpe Rates . Experience end Prospects SKxmcgs 

PUfW? (XI Economic Af£v\ty % ■ 1 $ 6 &. pp. 3 A 9 ' 4 SQ- Pwr arm diXCOHkn pus rwenn, VQM 0 e/Ty Echcwbeen. 
Marfwbanal Mowtery Arranperoflois tor ihe 21si Century. Washtngmn. E>.C. : Insliluiiwi. 199 a. Lara e. O. 

SinNsscu, -Fisod Exchange Ratos :ls a Means V: Pncu SlahiWy : Wtial 44am> Mb Lisirnrd ?# European Economic 
mar 1994. pp.4J7-i6fl:etMaur<« Oktfo. 0 el Kennel hmopoft. "The Mirage oTFrx&dEndwipe Rales™. 
JourAaf ot Eccrtmc Peripiscrrrfis 9. a u Kirn no 1995, pp. 73-36. 
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Celt* vu* pessimist* des taux de change sixes *sl baste sur m3 puint thdunqui; : 
l«s crises morktaires spdcublives peuvenl au moms partiel lenient Sire des £v£nemenLs 
autorcaJssateurs comire on I'avu auchapitre ] 7, Scion cette vue, meme un pays pourxuivant 
ties poliliqucs fiscaJcscl monctaires prudentes n'esl pas 4 1'atrri d ultiqiies speculative* sur 
son Cans dc change fixe, Des que Ic pays m heune a un revw economique, comme celadon 
ftnir par arriver. les xpdculaleurs sur les monnaicH fonccnt. obligcant k pays 4 augmenter 
dc manierc astronornique scs taux d f intcrci cl infligeant dc tcls dommages cconomiqucs 
que I* j^JLivCffieirtcill 'IwilllV d'abandormer «m taux. tie change fixe- 

A la fin du vingiiemc sitclc, les attaques spdculalivcs sur les syslcmcs ck taux dc 
change fixes cn Furtipe, en Asic tie I' Esl e( flillcurs. sc pirxluisircnl apparenimeNl avee UPC 
frequence de plus en plus grande. En mi, son du numhre d des riminstunces de ces crises, 
<ki considdfa de plus, en plus vraiseinbla.hU: I' argument scion Sequel il esl impossible de 
fixer la valeur d’uti tans de change pour une longue pdriode tout en iruincenant Ton verture 
du in arc Ik dcs capitaux et La souveiaLneig des politique-s nalionalet. 


1 9,6 0©s voies de reform© 


L’expdrience tie Roilemenld.es monnaies depute L9?3 munire que.dan* le debar, anemic 
des, deux ponies n’aeu emkrement raison dans ses predictions. Le flotiemem des monnaies 
n H a pas etc exempt da problcmes serteux mats iln'apasconduil au fiasco que scs adversaires 
annon^aicnl. 

Ce chupilne d 3e ptcc count dnnnenl une lectin impnrtamc : nuciiii sysltme de change 
ne fonctionne si les pays ventenl fairs ^cavalier senli* el agir sur base d’inldrels <£gt»Mes. 
Ciroits. Le system* de Bnetlon Woods a fonctioone raisonnablemerit bien jusqu'au moment 
oil les Etals-Unts,. sous le president JOHNSON. adopterent unilaterakment des poliliqucs 
radicalemenl expansion .n isles. Un autre example cn esl donrk par I’experience du Systeme 
Monctainc Buropccn sur laqudlc nous revenoms au chapilrc suivanl. Scmblablcmcnt. Ic 
flottc ment dcs mon na i cs oOHUhit sex pipes, d i ffi cubes lorsque lex pays sc rcfus&rcnt a rcsoudre 
leurs ptohtem.es muennkonomiques, coriiinmis par des. pol itique.x ciKmlunmk's. Un systeme 
monetaire international ne peut bien fotictionner que si. globule inent, les politique* y sont 
stahlfH cl cquilibrccs. 

Les propositions atiuclb tic reformc s^hckinncni depuis un xyskmc plus eitiborc dc 
ZHUx d' Lihjcvtjfs pt](ir k itol'l.ir :j I;l ri'Mirr^i dcri tk> l:an \ de change ti \ l'-, el ;i I inlnxlticlidn 

J’unc ['ihinnaie inondiale unique. Cuntme Icn pays ne paraissenl pax pa^tx 4 abarukMiner 
I'auHHumiie que Le (loiieineni du dollar leura dminek*., aucun de ces dunpements ne parji'i 
avoir beau coup de ctiance'*. 

Depuis I' accord du Pla/.a cn septcmbic I9b5 ccpcnttant, lex Fiats-Unis out munirf urc 
plus grande conHciencc de teur inimkpendailLe avec Ins autres pays induxtriels. Bierl qufi 
ce ddveloppemeiH n'aii pas dvii^ de sdrieux disaccords intemaliotuux. c’esl certalnement 
un pas posilit* vers I'amdlioration du systeme cs istant . 


1 La proportion dune- zono fangs iJ ottectrf* * #4 dan*. John Wn i iau^tm ri Mg*dJ* H. TurjsbE and 

InAatart : A Huapniffl tof tf» InidnuBaul Coorniuiiion el MacrottKSMWrie Policiee. Po*e>- Analyses in Irtemaittonal 
EconomtcSi ffi. Vlfasiwigtcxi. O.C • inslitule lor IrUamHticnS Eeonornm, tsar. Mckimjcn. op cn.. propow fa 
raabhsstsnMfs? da umx a* chaftjje ifaea phir Itt nwnnaiea Uw prineipawt gM|m imtualrlefa. La propoaiiion cJ'u«fi# 
iwinsie mofHielff ernqua poor las pays mdastneiB esi rah© par (towd n Cmpcb *a Hooeiary Syslam tor fhu 
Fuftura. ■ AinMgvr J^iira H, 1 964, pp. 1 fi(5= 1 64. 
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La etabi&ie d*& t*ux de ■change lui reipguee comma e&peew pefflipuo prioritaire au difcut ties annee* 
1900. Lgs ■gwvwnehfTief’iL? luttaienri & In place cwtfs I'inHslion interns loul gm Isn^ianl de resfeuiw la 
CfOtSianc* Ocwwmiqu*. 

5 L'anjakienca &u flotiemem no eon&rme pteinemee! m vu«. m das protagonist*. ni de* erNipuas du 
sysldfne, Une lis^on eat claisfe oepeodanl :sucun Gysfeeme de change ne peuii Ewan tanctrarener ai Is 
cooperation eoonotniqyg imefnaiicmai* ocialu. ii esl pev prowwo q iM canainu das Kmfles da la 
itexibiiiti du taux de change roapparatesert dans un avertr proch*. Mate ima meinour* consultation 
antra las dtictdegrs pQtittquaa des pays mdustriafiads antelkMarait sans aucun douse la performance 
tbstaux flotlann. 


Termes clefs 


inliLis dcs turn Jr change rflc^lif s speculation HislabiJisiUrict 

iHnniswux el nMs 

SlJ|5llj[Lnir 


Problemes d resoudre 


19,1 ut*»i ig module OP -• -4,1 pour etudier tes effete d‘un changamenta an gnefo* la niwaau daa prix 
itrangars, F*. Si Is laux de change imur atlendu. &' augment* auSSitdt an proportion do P" gan 
accord a«ac In PRA}, nrontraz q..i? ie taux da change- s’appwsaana auBsi imm&dia'tetisent m proportion 
da la hausae de P~ . Si raconomia tiiaii iniiiabmeni an equilibria xitarieur el exttiriour. sa posnen 
aara-l-eJIe parturbde par celte hautsss da £’* 7 

1 9.2 Discutez un aDoroiEGomens umporaira dans Ns law* d'intdrfri danger, iP Dans quel regime da change 

— fixe au !lo?tan§ — a-t-il I'-aHai le plus faible sur la, production ? 

19.3 Supposez maintenant qua !i‘ augments de manfera permanent. Qu'arrive4-«l 0 I'dconomia 7 
Comma nl volte r&pansa varie-t-ella satem que oe Ghangemert r^sutte d une tiausse dans la taux 
d'rfiterit real etranger ou dot atiemes miiaioiros £ reironger teller de Fishf^i 

1 9.4 Sr te taux tf'rntitefitan *1 ranger augmented da manifcro permanent*. rous atlendftei-voue ft ca qu'un taux 
de change fledtant isale raoonomie nationals an ctsurte p^iodfe ? Qu'arriveraifl-il- en longue parindle $ 
En raportdanf a oatia damiSra padia da la question, winaz b prendfa on compte ia netemon a long 
terme emtirs ^&s taux ci‘inS^r#t noownaux dans le pays el a I'etrangier. 

19.5 Imagirwz (®je lea abligahons en monnate nalionate el atrangPre sort de$ subsiituts imparteds et Hue 
lee investiHPurs d$plaGenl aoudainement laur demands vara lea obligatkmB etreng^res, accrotesarti 
la prime de ri$gu« sur < ■:■ edits domwllques ichapilre 17>. Qual regime de change — iixe ou ttodam 

— mirwiwSe I'aflet sur la production 7 

is.s Commend anaiyseriM-vous I'usage ft® la politeque- monotairo ot feudg&axe pour meiniemr I'pquilipro 
inukiour d exl^neur dens, un syaldme tie taux de change fbfflsnls ? 
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19.7 Co cftepiine a went comment too Etais-Uns on» essay* apr-es 1985 m require ie cMifeit de leur 
balance ecu rants an- acearttuant la croassance de la base mon&taire ef en dSprtciant le dollar. 
Supposes qua lee Etals-Unas Staient en dqui&bre interne mats qua tagr nc.jiliLvi? i?*nvi(!u- demandalt 

pOlrliQu* da reduction das ddpOflSSS (une diminution du dftlitit public) eh mflma temps qu'une 
politique lie substitution daa depeemee que cause une dApfesafcgn mqngteire Comment, rtfikvi uous L 
una expansion mowtair# eeule atfectwait’eiie I'teonomie amOrteain© a court tonne at a long terms? 

18.8 Las liate'Unis damaftcwrent 4 rAHemagne at au japen apr&s 1 985 d'adopter des powiques monOtamiB 
el budgAtaores mpansivHS de mantera A accrntre la desraanite at range re petar Isa pmo^'liom 
am^ricairwa at 8 raduxra le wafer! cm i.-.vn des, Etats-tinis. Pnempansion budgtilfrto pari'Allemagne et 
la Japonaurart’eii* f*fl|is*c*1 cftj*ctir?Gu r on aurail-il Oted'ufie eKpdnfcon mondial** ? Iftrtre ttepanse 
changerart-elle h uous pansiaz que des poiitiques ditfere _ les an Allatnagna el au Japon pouwsmnt 
Ssciliter das poliiiqMes difil^rentes suit Elals-lJnis ? 

>8.9 noos. awsns <111 dans, ie tesrta cue r Accord du Louvrs an 1987 alia da pair avac un gros volume 
tfintervantiun& sur Is marche das changes. Sur base de quattes dormdea pouniez-vous clerk, m qy’une 
largo portion de ces interventions tui st&riiisde 7 Essay« de irourtr las doonaes appropriate pour 
I'AHeitiadna el: Ie Japan dans des numiroa andens das Srar&nwes Fine/icviprM /rtfemstronatas du 
FUf. 

18.10 Suppose! qua las gouvernemenls americains at paponais BDuhaitent tous deux cSAprtoer In ..is 
moranaies pour aider Igors industries de Wans SchangeahJte fflwtus oraigwnt flU'il n'OH rteulte do 
I'Wkatson. Les pays onl to choto sntr* deu* politicoes :{ 1] unft politique mort&aire expansionnisle at 
f%: auctfl Changwnwit dans Is politique mondtair*. Eo CtevOfeppanl une analyse comma cells frgurarrt 
dans l annexe montrez tea consequences dephoi* Les ElSlS'Unls el lo Japon p0vmaiw<1 j ds 

arriver A un riaultat merltaur en coopArant pmt&t qu'an agpsssnft indtadueKemerii ’ 
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Annexe au chapitre 19 

l©s echecs dons la cooidinaKon internationale des politiques 

Cdte annexe illusirc eomtwcn la ccHMdinasjoni ties is'ititiqucs maenrdeoiioinLquch cm iwpuetume 
en nwntrant comment les pays peuveni noutlfirdc decisions prises individucllcmenl. r'efl Ljl an autre 
exemple. en (h^une des jeu x du dilemme du prisonnier (chapitre 9). Les gouwnieiiKnb peuveni 
ttbienir (if*. rfeuiw* miiurO&oriuiniques incilleurs pour dut un d'entce eux s' ill delenninenL bun 
poliliqucs cji coopdraiion. 

Ni>us prisenlons eette idde ennous basant siir un excmple tin! dc la disinflation du dtf hHJi dcs annCes, 
19Hf). Rap|He]e/'Vt»ux qti# Jex pciliiiques inomfuiTux neMrMivex de* pays industriels cunlTibuirent u 
prdeipilcr I’^conomic mondialc dans unc profrinde rdoc^sinn cpi L^S-L, pays c*p^ndeni r&luirc 
I' inflation en raleniis-sant Lacroissance moncLairc mais La situation fut eiunpLiqusie par I' influence dc* 
tuu* de change sui le niveau des prix. Un guti vememeiit qui adopte unc politique numeraire merino 
restrictive que ses xuisins sera vraiscmblablemenl confmnLe 4 une depreciation de In monnaic qui 
friMera parTielleinem son effort de (kvinlLaiiort. 

Bcaucoup d’ohservalcurs om Ic sentiment que, pour mictix noisier incliHdueUemcnt Li lu 
depreciation tie leur mtmnale, les pays industriels comme groupc adoptenent des politique* 
mortrUuies excessivement restrictive* qua nrnfontirent Ja nfcessicn. Les divers gouvemcmcntN sc 
serasphs irow&dau uec dlniiM nfcilltuT si clwcuii avail .-.■ !■ 'pi e dev politique* memHaires mums 
tendues. Mais,, tfiani donntf Its politique* que le* auire* gouvemeniaits JufoptatrnL tl Retail dan* 
I'inlerei d'aucun gouvemcmcni pariiculier d’en ddvier pour ja part. 

On peut rep-#s*pi.¥Tce Tiii vmnemenL sou* ferine- d'un mudfrle simple. LL _y a deux pays. Nation el 
t-Jianpcr, el ehncun a deux oprinns : unc poliiiqoc mortmains fortenwut reMrit-lKe »u uik politique 
munrUurc mod^dmcnl restrictive. La figure L'JA. L esl semJblaJhlc au diagrumme que nous awn* 
Utilise puulT&ude des politique* cuanmerviules : LI muntre lei consequences pour Notion ct hlrunper 
de l hi is drf fudiiiquos shtTtf - Chriqw ligne currexpind Li une decision tie pel lijque munetiurc 
de Natitm et chaquc cnlcmnc 4 unc dicisirm d’hiran^cr. Us chiffres dans les cases illdiqliieni Id 
thunpemenlidans Les taux d' inflation annucls (A/'ci is“) cs les- butx de ehcMitijtc i iP d " J. 
Duns chaque case. Le chiffre sts bus a gauche esl It lesultnt pour Nation ct le chiFIne cn to.il a droite 
tM le rdsuhnl pour Clninper. 

l,.ev chiftres indiques cUms 9a iigure I9A. I sour wmfanties uu nuod^tt a deux pay sexposc dan* ce 
chnpitne. Duns unc politique moddrimenl restrictive parcxcmplt, Ic ijux d’inilutinn luinhe de l** si 
le taux de chomage iugmente dc 1 ft dan* chocun ties deux pays. Si Nation passe suhitement 4 unc 
politique iris rchirieiive ljrndis qu'FjtiLiiger muirttmnt hi sfenne. 9a inoniutie de Million Vapprfciie : le 
taux el'inliatinn diminuc cnmie maislceMmage * atnplific. | j u;i?iu cactM m mi nklaue dans Nation a 
cupuiulunt iIkux ell’fisi sur Eiiriingifr. I j: ijisis t\tt vhtiiqape d* Estrtwger diminvc cur I* appreciation dc In 
mnnnaicdc Nation esl une depreciation pour Firan^cr. [.'inflaiion t.Uiis Biruilpef r«vient il Min niveau 
initial san* avoir done subi dc changcmcnt. Duns Etungcr. les effets d^AutntneH d'un chAmupu plus 
iilifkjrmnts sour vornpttuvtfs par I'impuct inftaloin: que la dtfpnfcialiun dc la moniuue cxcrce sur les 
pi:ix4 I’impruiation ct les revcnclie^tiums sithiriide*. Ln nsstrieiion momrUiiie plus forte dans Nation 
esl aiisi une politique un detriment du voihin pur rapport 4 Etranpcr : cclui-ci cm fiuLS? 
une tertuiin; tnfliit?i.in 4 partir de Nation. 

Pour ronvcrtir ces nesultals duns la matricc dc plains dc lit figure J9A.1, muis fujqn isun* que chuqtic.' 
gimvcinenient souhuite nbtenir la rtductinn la pltti tone dc I 'inflation pour raccmismcmcnl Ic ptg^ 
faihSc ]Xiss.ihk iln glmrnage- Du cnous'. vhaque gtnivtniement cheichc i maximiser -Air/Ar. 
la reduction dc i" inflation p;ir nriiid (I'awiiviwMtflMitH do chomage. Les chiffnes dc la ligure I9A.1 
condciisenl is lu matrice dc gains da la figure I9A.2. 
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Figure 1§A.1 Effets hypothetiques lur I'lnflation el le 'cfi&nngge cte comlylriui- 
sons tfilferenlea ie politique monetaire. J.W choft ttepotihctue maridteire 
(fans urt paps atot! tes rftsuMs ds? e/ioor da polity m mondiai'w A /danger 


CnnuncjiL Nation et Elranpcr vcmt-iis «• comporter s'ils. sum confront^ & cette matrice de gains '* 
Suppose/ cl' should que chaque guuvcmcuKitL ugisse isok/nicnl. el dwisiw la politique qui ittaxiMi&O 
ses ^iiu pour un chuii qudcouque de politique fait par I'amre, Si Granger sdeptait gne poliiique 
muxi^r6nent restrictive Nation « tnwvenit le mienx av« woe politique loftement restrictive {gains 
= 4t/7) plunir qn’avee unc politique timdeivniem rcslriclivG (gain =1, L Si Eitrang-er avail une politique 
foricmcnl restrictive. Nation «■ irauvcniit encore dims Lasiliunittn la meilleure uvec une politique Ires 
restrictive (gain = 5/61 puir rapport ii sa situatnm: avec Line polilique modtoment restrictive (gain = 
Oj. Ainsi. quelle que soil 1 ' atiinwk d ' Eiranger. le gouvemanentde Nation a loujnurs imorfit it elm is ir 
une politique fonemekil restrictive. 

Mats Etrangcrsc trouve dans une situation xymetrique. Lui ausvi fsl dans Line situation meillcuic 
a vet une position restrictive, quelle que soil la sLraW^ie de Nation. 13 cn rdsylie que Its dnii pays 
choi-si rant ties politiqucs numeraires forterhertl restrict ives. avec pout duevo un gain de S/ft. 

Note/ ccpendant que les deux pays auraienl cu une silmilion meilleure s'ils iivaient adoptc 
rtimultanemem den poliliques monilaires modertfment restrictive^ Le gain pCHlf ehacutt CSt de I, 
cYst-a-dire plus grand que 5/6. Dans cette demtere CiMiriguralion dec pnlitiqucs, I'inflation diminue 
moinA dans les deux pays rnais la hau*M da cttfmifle y esl bnwwp mnindre que dauvde-s polidques 
forteruent restrictive*. 

f’lunme Ich deux, pays sont dans une situation meilleure aver des politique* niortetiu rCs 
modi remen t restrictives. pouiquoi rc cbousis«ttt-il& pnr edles-ci ? U r^pCXBC consult* le iuxud 
de la coordination des politiques Nous avons suppose que cheque pays agissait iHnlcmcnl pour 
■IMJLi miser son gain. Dans ceite hypiwhfcsc, une situation chi un pays, adoptcrail seul une poLilique 
modciement restriclive ne scrail pas stable : chaque pays essiiycrail dc rdduire encore sa croiHtlH 
monetaire e! d'uliliscr son Cans de change pOUf (HlfOT«f sa iWflal ion au detrimem Je son paricraire. 

Si on vein que se produi^e le resultat meilkur du coin sup^iieur gauche de La mairicc* Nation el 
Ftrangcrclnivcnt fairecnlre eui un accord cxplitilc : ils derived! cotmkmncr tcurspnjlilkjues. Chucun 
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Figure 19A,2 Metrics die gains pour diverse* initiatives d« politique mon&nin. 

Ctiaaue inscription irtcfqraa la tPfoclron tf liirtafoan pat urm &e Mu$sa dtt fans da 

tfewace ^dicni'n .ill AV ' i. S, Wac^ oes pa,s sc leoie cat <-j- 

nerve, its dwstroni des pottrques ires resi’icfoes. Atois s'its saocortaierti pour 
chom ctes prMques matorfangnt lestriawos, Ss obfondrgigrit Ohsaffi yn mptlfeur 
riSutlai. 


des pays doit etre d'accord pour rcnoncer uux ^iik, uu detriment I'un de I'autnr. qu'oflienl des 
polili(|ueKUes reslridiyes el chacuR doit s‘en tenirim intidmil^ I ‘avunUge c|u* i k re! i r era icnl en 
inchiim Si Nation, et Ecrtiit^er mAKSiueni icoopirerairst, ibai arrived tout deux kune conUntaK 

meilkiine d’ inflation l-l rie chflm^ge. 

Lacmntintifcmdes poli[k|ug& cm plus complew dam la rfalite que danseei exernple carle ehoix 
ci les rcsulcjLs win plus nomhreux ct incerlains. Cette complexity accrue rend les dcudeurs plus 
retieenls i s' 1 engager dans des accords de cooperation ;cElie les rend auKsi meins certains que leurs 
ptineraim- etriinucrs s'en liendnunl nux HMCtit condus, 
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Les aires monetaires optimales 
et P experience europeenne 


Le l w juvier I4W, onzc pays membrcs dc rUnioni Eunfipdennc fUEl adopHcrcnl unc 
monniic commune, I 'euro, Cede experience audacieuse de I’ Europe vers unc Union 
Economlque el MdndEaire (UEM), que beaucOup reganlaienl COHUIK unc eflUeprise 
visiuonaire encore quek)Lies anndes avant. ertfa une aire mon&aire de 300 millions de 
con&ommatcurs, environ 10^ dc plus que les Etals-Unis, Si les pays de Y Europe oricntaJc 
rcjoigncnl TEL 1 , la rone euro flnira par rasscmbler plus de vingt cinq pays cl s'^ltndra dc 
rOedan Arctiquc au nurd i la mcr Mdehterandc au sud et de Pucdan Allaiilitiue & I’uuest 
& la met N'nirc k Fest. I.a figure 20. 1 muntre I'erieiwitin en 2001 de la rone cum. 

La nai ssancc dc I ' euro sc iradu I sit par des tan a de change fi xcs entre loos les membrcs dc 
FUEM. En dtfddimi de pur tuner une mormaie unique, les membra de FLIEM sacrilteiem 
cependani encore plus de leur souverainete" sur leur politique monetaire que ne Fexige 
nonnalement un syslfrme de luux de change fixes. IJs cuntvi nrent en elYet de renoncer 
enTiSremenl » leur monnaic nationalc et de remetEre le COfltrOfe de leur politique moncEuirc 
it Lin Syslemc Eurvfrfen d# Banquet CentmJes {SEBC). 

L’ experience eunopdcntic sou live unc sine de questions importanlcs. Comment et 
puurquui F Europe ftablil-cllc sa monnaic unique 1 Ucuto scra-t-il Ixm pour les ifroiwmics 
des pays membrcs? Comment Feuro affcctera-l-i! les pays en dehors de FUEM, 
spdcialemeni ies EtaLs-Unis? El quelle* lemons (’experience europdenne permet-elle de 
tirer pour d'autres zone* possibles de monnaie eomme le Mercosur de FAnsgrique du 
iiud? 

Ce ehapilre se concentre sur Tcxpericncc de F unifies! inn mondial rv cn Europe alin 
d ' i I lustrer les couls cl benefices ^eonomiques ties accords de Eaux de change fixes 
eu de systimes plus complies d’ unification mondlaire. Comme nous le voyons dans 
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Figure 20.1 Lee pays da la zone euro au 1°' janvier 2001. Lss pays ofTiinasr sui 

4f carte stwb tes wze membres fmhlews de FVEM ; Autmhe, Belgique, Finiande, 
PrsncB, iri$r\0$, Ms, Lywemfidpip. Pay^Bas, Pqrtug$i$t£$p$gn$. 



Inexperience de riiunope. lev etfeis que donme L’ entree dans un accord de faux Je change 
fixes soul complexes c( dependent dc manterc cruciate dc fatteurs mkrocconomiqucs el 
macn^c«K>fiiiqi]ta, Noire discussion du cas curopccn nous permettra dc jeter plus dc 
lumi&rc mm seutement spr Its force* qui poussem & V unification dci (Jrcmomic* nalionales 
mai.s ausM sur k-s forces qm jincraeni les pays a rcfl&hir S deux, fnis avaut de renonoer au 
controlc dc ]cu.r politique moretaiic inlcricurc 


20.1 Comment la monnaie unique europeenne s'e&t-elEo 
constitute ? 


Le nystfeme du Brulton Wood*, qui s'etTornkj en 1973, fismU la muntuiie lLl- cheque pays 
inei rdire par rapport au dollar anierluain avec le r&ulLal dc fixer le Luux de dunpe de Hiu Le 
paint autre de devises. Nous avons vu dans les chapitnes ankrieuis pounquoi ce sysl&me 
s^tait tfcroule cl comment les pays avaient cspdrd retrouver La libcrtd de Leut politique 
mon<flairc en pti^ant dc laux de change fixes ran rapport au dollar a dcs taux floltanls. 
Mais L loul cn permcltanl a leur monnsdc de flotler par rapport au dollar. Ics pays eunopdens 
one cherche & li miner progressivemeni les marges dans lesquelles leurs moimaies pocvaient 
iluaueremrt elks. Ces efforts culmLtkrem Jans la nai stance de I'eurole l CT janvier 1999. 

Pbur quelle* raisons lea pay seunopeensse monti^re nl-ilsreticentsdevani les fluctuations 
dans tes taux de change mutucls dc leurs monnaks ? Comment la recherche de la siahilitd 
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dies changes en Europe amduisil-elle a la niiissance d'une numniiLe eump&nne unique ? 
PiMircomprendK connruenl I’euro s’cst diabli, nous demons commcn«r k fa fin <k> annecs 
19*60, forsquc les crises montfioincs mcituicnt It mat les relations dc taus dc change ii 
i'inlcricur dc i'Europc Econoniiquc tics pays mcmhrcH etgient encore ay stack dc la 
Communauld Eurapcrane {CEE). r Union Europccnnc CUE) it'ayant etc ralj litre qu'en 
IW? par tows les Btat* merrtbres. Note des iraduetcurx.) 


20. 1 , J Lm Initiatives d& mforme mon&tah& &n Europe, 1969-1978 

[jc Conscil Eumpcen tie La Have de ddeembre I0W) l.my.i ie mouvement vl*is 
I unification moiktaire 4s ]' Europe. Le premier mini sire et mini sire des finances du 
Luxembourg. I’ierms Werner, pres Ida tin comiic qui devait determiner les (Stapes conerfres 
en vued'diminer les mouvemenls inlra-eurupdcns ties laux tie change, dc centraliser ies 
decisions dc politique miimSijiir dc li CFF. qt dc dirninuer encore cc tjui •reman de bamfcncs 
enmmereiutes en Europe. Le rapport Werner, adopts en mars. 1 17 ] L propnsa. un programme 
cTi irois Stapes. A son ach&vemettt, il aurait bloqik les taux rte change europdens et iftkgrf 
les hantjuei centrales de chaque pays dans un systdjne europtfen de banquet. 

Hourqttoi les pays dc la CEE chcrchtrcnt-i N ttnc plus diroitc coordination dc leurs 
politique* monCtJirc-s et unc plus grande stability dcs taut dc change £ la fin dc* amices 
1 160 ? Peiiix motifs orit inspire CCltC attitude et il* mhi| les rgiums majcurcs qui unt 

conduit I I'ndupliuri dc L’euro. 

1 Rtnfim fr h mf? de V Europe 4mx h xyxteme mwefciire numdiah 
Le*. crises meuktaires de 196*) allerent de pair awe une diminution du sentinaenr en 
Europe que les Etats-Unis gtaient press & placer leure responsahtlil^s A regard de 
1‘ordrc monclairc Internationa] avant leurs inUSrcts nationaux {chap. IS). En parlant 
d'une scute vein stir les pnobtemes monOtaircs. Ics pays dc la CE espdrateni ddfendre 
plus eflk^ciiKffl leurs mkirLH dctuhtniiques en face d une Amcriquc qui sc rcpliail dc 
plus era plus sur tdk-nkme. 

2, Fair* de fa Conmumute Euwpeeme tm veriitibfc munrhc unifiF, 

Bsert que le Traild de Route de 1 957 qui fomlu ki CEE gqi illabli une union dmiantere, il 
restart des obstacles ofikiels imporUnts au muuvemem dcs hiemx cl des faeieurs dans 3a 
CEP. II £L«it mmoal que les membres dc la CEE veuiilcnt ® miner tonics ccs bamcrcs 
cl iransftwmeut la CEE cn un vastc marebe uni lie sur Sc modclc dcs Etais-Unis. Les» 
responaablcs europ^ens cortsitldraient louieEois que l 1 incertitude lies laux de change, 
comme les barriferes ortieieJles au commerce, fcduisaiE Les ^changes a I’im^rieur de 3a 
zone. 31s criiignuient jiuksi quc. au cas ou Les flucluations dcs tans dc change creaicnl 
de grands changements dans Ics prix rclatifs europ^ens, les forces politiques hosiiles au 
Nbrcdchangc cn Europe soicnl rcnforcdcs. Dans icur vuc. un marchtJ curopden vraimeni 
unifit* ne poumiii done jiainaLs etre rtulis^ i moms quc Ics taus dc change mnlucls nc 
soient ii xes entre pays eumrptfens. •’ 


Um i . 1 1 k ■_■ ■ ■ ,l::i i n ■ l-Ii iris impOrbirtlB pbur mmi.cIIi! Ita pqfs ■umpAwis t ■ 1 1 t i. mnl ;i AvHar fir fait* ni'./.^nnh 
Sans twin; tsun daenar.^ Ueia PcHHKgje s^rssJe Crymnuria tfisC). qi^est I# s'^eteme ds ooirflari d« 

prix o::li.-!. ::, m:; lUsiiar EumpPiww. AjiAK faun, las prix .ii_i irnli:< AiaianC tir r.;; pi !r 1 T.'-r; q ..nr- Unrt 4 dr 

Cocnpid gpnopeenne tEOUl. «4 ip pamer d» tPomlK «le ll#E. lea i^a^rnmenla d» Unix decHanps & rmlfiiwur 

ife I'Eui-bpa dAvMrUI dbV dhtftfj/to de rAunnssi kuL la ^nHiiur i<'l- irndnaimi 6 rs prin tk- soufeon, prownpianC 
111 d^ra ^riaiaaurs dans l?ts piv5 qui r*«si.0ji4!Ufln| L» rift GlWfllll el Cl« Chmnft dan* IB4 

Lectures, uecrll les pcUiqun csifilflrstonn»te <sj# fUE edoetaH peui snriiffHs«f tu rtdieiribuiioiis iniarnH. an cu da 
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contrules rcduisaicnt eonsidcrablenicnl leur ciipacik <lc rcaliser leurs object it's d'emploi 
cl d' inflation par me politique monetairc intdricurc {rappclez-vous nos resultais s-ur 
L'incfllieadk dc la politique monttairc au chapitrc 17). Un liberie dcs paiernents ct dcs 
mouverncnl.'J dc capital) x dans I’SJE a toujour* die un clffmcni clef dans tes plans pour lainc 
de I' Europe H iii.livEl' Utliikb fim accepLunl de supprimer leun commies, Lck. pav.H dc la 
CtE recomuissaieni qu it (flail moins. important d’utiliser le* politique* mmielaires et de 
change pour dcs objectify intdricursque d'acctfldrer le progrfrs. vers un march? europ^en 
uni (id. 

Pendant une pfriode de cinq ans et demi aprfes Janvier 1987. aueun fvfneinriu 
oeonomique no fut capable de mettre en cause ] 'engagement des pays nwmbres d regard 
de Lcur sysitmc dc Situs de change Uses. Ccltc situation cut son terme en 1992 lorsquc les 
chocs eausds par la reunification dcs deux Allcmagnc en 1990 conduisirem a des pressions 
fronomiques asymdlriqucs en AlSentagnc etchc? scs parlenaircs curopdens- 

Coinmc le gou vememem ulkmand emprunia pour reeonsiruire l'AUemagne de l’Esi et 
y iranstdrcr des revenus en taveur de ses dtoyens relaiivement pauvres. La reunification 
allemande tin accompajmdc par une expansion budgdtaire massive. En mcmc temps, la 
reunification £kvn k* aspiration* €cooomu.|ues des alkmandstk I 'Em qui ciinsominfcncnt 
plus el JcTTuimlenm dcs satires plus hauls. I.e result# en fut en Allcmagnc une forte 
expansion el dies pressiuns inftulioisnistes, auxqucIlcH la hanque cenlrule chervils* u Twister 
par des taux d’intftf t in£.s clow 

Mjjih ki HUlrcs pays du SME, Lornme la France, Hliilie el le Royinrnic-Uni, ne 
connaissaient pan ceite expansion. En suivant les hauts taux d’im6r£t alkmands pour 
niaimenir la fixity de ieur monnaie . ils entrainaienl sans le vouloirleure economies dans une 
pniftindc nvr^iini. I Allcmagnc, LTuignsUI I' inflation, Tul sOmde aux demandes de luilx 
(Tlmcrcl plus ba% qui* Ini laisuicnl vjs parten a i res. Em itiertle temps, les Julies pays du SME 
eraignaient, en dcvaluum Leur muimaie, de rabemir le prognls vers une monnaie eurapdenne 
coitkciiuAe et de perdre la credibility qu’iis uvaienr acquire en dvimnt les reaLigncjuents de 
taux de change pendant cinq ans. Le conflil politique entre l H Allcmagnc et scs partcnaircs 
conduisit it une sdric d'attaques spdculalivcs Icroccs sur les panics «k change du SME h 
panir dc scplembrv i 992- En <mui 1993, comine on l'a deji dit, le SME fut Cored de faire 
retrain: vers dc larpes bantles de fluciiiarions ip] us on jtioius l5%)quL furent maintenues 
jusqu'4 1‘introductiondc Teuro en 1999 


20 . EJ DommancQ monotaiw d& l AtimmagnB et thB&rtB cite ct£dit>m$ du SME 

Nous iivous idem did prdoddemmenl deux raisons majeures pour iesqueltes La CE 
vherchait a fixer les taux dc change par le SME : le dcsir dc dWfendrc Lcs imercts 
(teonomiques dc I 'Europe plus cfflcaccmcnt sur In scfenc mondialc, I 'ambition de r^aliser 
one unitd doomxniquc inlcmc plus forte. 

La forte inflation dont I ‘Europe xouffnt dans b anndcs 1970 xuggire un object if 
suppldmcntaire que If SME vini i pouniuivrc. En fixant leur laux de change par rapport 
an DM, les pays du SME importaiem 9a crddibilitc de la politique allemande en inatiere 
d' inflation ci ddcourageaicnt ainsi leurs propres pressions inflatoircs. pressions auxqudtcs. 
sans cel a. ils auraient pn etre tenths de ccdcT par une expansion mondtuire. Ceitc vue, ou 
tMrnif de crfdihUlt^ du SME, tsi une variante de ^argument de disciplines mvoqud 


9 rnsfoption ill' gn vr:/':; hiinims wi an«a 1S93, <i FVjiIu^ il M i Espikjnu (MnOluAffint ArtCM lAir RKMUUia 

uhbriuMiHi ;i r»iUmur du SME. La fnufirmkj uttrdaiae lui cTun idmt men tarn en riw& 1996 . 
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- — - — Hale France — — ~ Bgtgique 

Paya-Bas Irlande Qenemgrk 

Figure 20-3 Convergence de rinfladion dan* le SHE. La *sp- ,r e mens* tes rtf'erences 
finffB iMi&jrr aO&nande et /fife tfes si* memitfK iWHsur Uv SMB. Gefc.-iaue 
Dsrwmarit fiwiw, trianch, tiife, Pays- Bas, En 199T imsies mxd'intlatm, mceptc 
cek« de nta»e, Am wj! irtf&iem A ester <te ffl.teirogne 
Source ; Indus des prnt de detail faux d inflaiion. QCDE, fl’mcpsLcr todteateurc 
EtiftiOirmjUBS 


vers les has nivej.ua de I'AJkmagne, Lu France a meme le-ussi ii purler sort Ijhx d' inflation 
hcius It laux jlteniand jli Lli"hu[ d(x ail tidies la yil fait que la plupail ties 

observaleuni a undent ju ee impossible dix ans auparavant' . 


20. 1.4 L 'initiative « ) 992- 

Lex pays dc la CEE ont ctkarchf It rdaliser unc plus grande urvitf economique interne non 

sc u lemcnl en fixanl leurs taux de change muLuels mats iiLL.ssi par des mesurcs tlireCiex qoi 
encourageni la circulation Lihrc des Mens, services ei iacteurs de production. On montrera 
plus loin dans cc ehapilrc quc I’cEcTidue tte T integration des marches des bicn& cl des 
faereuni au vein de I’ Europe mniHhue a determiner cfHninent la HiabiliLe maentdconomique 
de la *one est aflectte par les taux de change fixes, Los efforts de I’ Europe pour augmemer 


■' Ch» aulMJi-x mattonl an Saule la thAora cLl l Ii crAiAbiHA du SME dpi ct itui CSSnEor hA b bOnvAqpAfiGA des tortfbnoAS 
iftflolbnu. lb rldiertt quA Ins Elats- Unis, l« Lanin rUj-P-'BlnyriD At b Jupon Ml hlissl risduil lAurliux CTiilbbtm h ilr bas 
mvisauic dans las amc-ea 1940 sans f ntcr lour Ebuk do cli ange. 
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son cfftCMCild mic«*Ce™«miqi,ic par La liberalisation directs des maltha onl aussi aa:ni su 
pr^fdrence pmi des lacis de change lines sur test 1 ' tie raisons macfo&ottontiques. La phase 
fa plus nfoence de Liberalisation des mare Ms dans la CEE fut im plan ambitieux con mi 
sous le nom de ^initiative 1992 k. parcc quo scs principaux objectify devaieni eirc kalisds 
pour Ic lerjunvier 1993 : die consume ainsi un element impurtioil de noire discussion de 
la politique des but* de change en Europe. 

Lc processus <T unification dli marcht avail eummcrire des que les premiers membres 
de la C.E avaicnl erfd leur union duuaniene en 1 <W my is il euii encore Lncniriplet trente 
ans apr£s. Dans diverse* industries, cumme L'milumubite uu Les kkcoiumunicalions. 
lex ^changes intra-curop&its rtsiaieiti ^outages. par des tiormes. gouvemementaies 
nu pur des funrudiids d'agkaliont souvent, les pcaiis|wes en matierc de licences ou de 
mmirutmles publiques donnaient vinuellement aux producteurs national!* une position 
monopolisuQue sur leur march* national. Les differences dans les structures de laxalion 
ou les kglcmenlations sanitaircs handicapaicnl aussi lc commerce- Aimi, lex paysy haine 
(use sur la vyk'ur ujnul^c dcvatenl veitler £ empecher uux fronliineh leur* citoyenx d'allec" 
s'ttppnsvisicHiner dims Lex pays voisin* u-j «ne taxe cuii faibte. Ces eontrdtes de douanc 
eimem aussi n&essaires pour laiie respecter les notifies nationals. Dc rnctnc. II sub&Ltail 
des bairiim signified ives au mmivemem des facicurs*. 

On juin I9S5, r argute ex^culif de La CEE, la Commission, pubiia un Livre Blanc 
contenaitt 300 propositions pour adiever lc marchd Lntgncur a la Inn 1992, c'cst-d-dsrc 
pour dliminer tea bameres internes qui subsistaicnl dans les cchangcs. les nwuvemcnts dc 
eapitaux ct les flux dc iravaillcuns, Dans I’ Acte Unique dc 1986 (qui amendait Ic Traikdc 
Rome}, les pays membres de la CEE prirent la decision politique erueiale de reailiser le 
Livre Blanc. De man Lire pLusesjtenlielie, ils abandonn^rent pour les mesurex d*unificaiiun 
des inarcMs la tfcgle do Traik de Rome d un conaenteinent imanime afin d’emplcher un 
ou deux pays membrcs de bJoqucr mcsurcs dc liberalisation centime c^tait le cas dan* 
lc passe 5 . I. Vie Unique donna ainsi a La CEE les prsicWurcs dc decision ngccssaires pour 
aiteimlnr son ubjeciif umbilicus aux terme* dttquel le marc he imdrieur doit consumer une 
aire surm frontitnes internes dans laquelle le libre mouvemenl des biens, des personnes, 
des services et des capiiaux cst assure, 

Dt'i a present. Pa plupaff tk cc* mc-sure* J'lnkgrah™ dex marches »nt mixes cn 
application. Les harriirex &ronomiques nationals i Einkrieur de CUE scrni genefatement 
moietdies qu'elles ne I '^talent tl y a III an$ mats le succea a die plus grand dans certains 
domatnes qoc dans d'autres. Les mouvcmcnis de capitaux ont ainsi ctd libcrds non 
sculcmcnl entrc les pays membrcs mab aussi avee les pays Granger, 

Lc priign&s acependanl plus lenten cequt conccme la Libre circulation dex pentmne.t 

dans I'UE. Les travailleurs sont kgalement libres de chereher du travail ou de tdsider 
n’importe oD dans la Cocnmurmuk mais la mobility do travail reste limitde. Plusteurs pays 
membres craignaient une immigration ilkgale en provenance de L’ext^rieur de TUE de 
sodc que V objccti f initial dc supprintcr Ic contrcilc des passepwts aux frontseres internes 
des pay* ne put Strt? rdalisd uu l w janvier 1993. 


2& i ,5 iVnkm Economiqae et Klanetake Ewopfonne (DEM) 

Lw pays peuvem Her leur monnaie de nennbteuses faQons. Nous pou vans imaginer que 
les diffarenles formes tfe liaison constituent un spectre : S un bout, on ne demands qu‘un 


® Qi'! iK,«jwhf une Ulssysstor! cJss !*l«;Ws jm p^sn IflOS dara Hany Flw: '.Prsdbftta 

MprhgNs and 1 MS Full InhegnUicn, Larya 0-iiinn V ■ , Jaumitf of fcananMp Rrv^pr. ■ i ■ l- i - -.^ 4, ^gtgmiii ^ WS pp .■' "jI! 
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le> mini sires des finances ailleiiuiii ei I’un^aLs ^Liegoruiciii dc possibles bunnies d'objeciifs 
dans les relations entrc I'curo, le yen et Ic dollar- II ncMc a voir si les horn me* politiqucs cl 
lc SFBC sc haltront sur 1c Ians de change dc retire ! Lc cadre legal exisUt paraft dormer 
au SEBC le limit dc rejeter Its object ifs dc laux dc change que ces liommeX pol il iques 
proposemient s’ils menaquient la stability des prix. 


20-2-3 to mecanisme de taux do change nouvetle version 

Pour les imnnaid des pays dc HJE qui nc son! pas encore membres dc I'UEM, tin 
tliLxXtde nsvu du mdcailisiiie dc laux dc change (connu Cnmme MI T 2f dctinil dc larges 
/ones de change pur rappCCt a 3 ' earn cl spdei lie dc s arrangements nJeipnHjUCS d ' inlervenEii m 
pour souienir celtes-ci. On estimaii oe systems nfeessaare pour deux raisons : dtoounger 
les devaluations competilLves par rapport 1 1 'euro par des membres de 1'UEen dehors de la 
zone euro; pcrmctlre aux candidats il I'enlrec dans la zone euro de inontrer qu'ils satis font 
Ic cnlcrc de convergence eoneernant La stability des laux de change. Scion les regie?, du 
sysl£mc. la BCE ou Lu banque ccntrulc dVn pays de I'UE svec sa propre mronnaie pcuvcnl 
suspendo: les intervenlions cn euro si elks prnvoquenl dex ehangements, dans I’oRrc de 
monnaie qui menacent de ddstabiliser le niveau interLeur des prix. El parui* certain que 
le systeme tonctiocnera dc mantene aussi asymetrique que ie systems aneien ties pays 
pcnphifriqueh liemnl leur monmaie a Teuno cl s’ ujustc ronl pa.vdvemenE aux decisions de 
la BCE stir les taux d'intereE. 


20.3 La thaorte des aires mortetairas opti mates 

Sans aueun lLlhilc. le procerus d' integration niiuieianc de I' Europe a pc mils de fair; 
avaneer les objeetifs poUriyitfs de sex fondaieuix cn duhiiani 11 la CE unc position plus 
Ibrte en inatiire Internationale. La sumvance et le ddveloppement fuiur de I'expdrieiice 
dependent plus forte ment cepcudiut de In mesure dans tuque lie cl Ic Jeur perniettra dc 
realiser learn objeciifs fcommiquts, l-c prohlcme est ici plus ambigu car la decision de 
fixer son laux de change petit en prtneipe eonduire a des sacrifices Ceonomiques comine & 
des avaniagcs r 

Nous averts vu au chapitrc 19 qu‘en modiliant son laux dc change un pays peut teussir 
u absorber les ctTcls perlurbateurs dc chocs dennoiruqoes, D’un autre elite. la ilexihilicd’ 
des taux de change pent avoir des effet.H tksnimageablcs, culture dc rendre les prix rclalifs 
plus uldaloires ou de miner la detenni nation du gouvcrncment en matierc de eontrole 
de l'i Filiation. Pour peser les, ceiiils 6conomique« de rejoiudre un noyau lIc pays a caux 
de change fixe par rapport k sea avantages. nous devons disposer d un cadre ^ystematique 
d anaiyse eoneernant les pouvoirsde stabilisatifKii que le pays |>erd et les gains en effieieiice 
et crcH.libilitc qn il eng range. 

Dans cette section, nous monlrons que les coQis el benefices pour un pays de rejoindn.’ 
unc 7 -one dc taux dc change fixe comme le SMB dtSpend de la mesure dans luquelle son 
dcontmaie esi bien inttjgnfc a cdlc de scs pyflenairex potcnticK. L' analyse qui conduil 
it cette COnclLliion Csl Cdnnuc SOUS le nom de theonc den uines rmmelaires fipti males : 
cllc indique qu'un systeme dc taux de change fixe est Le mieux uppropriv pour des pays 
dtniileincul int^gnis par le commerce inlemational c! Ic mouvcmcnl des factcurs 1 1 . 

1 1 Mi reHeranw !*? Ml firttet* Gl&wmM 9 to R^sbarl A. HuW€ul. -The Thescy eft OpWXjiVi Cufnflrtty XtehIb;-, 

GecVKMSO Rwivw 5 1 , s-H-pIftriiri? 1 961 , pg. 71 7-725. Las contribulions ullnriRuriH; snl fynlh^bsAex rtnns 
ie itvw oe Tower A WlHat cue clans les Leclwes Compiementalre* 
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f igure 20.4 La tourbe GG. u couflw GG esf montaMQ :$s$ man#* Que te pam crertfeertce 
rmwtarffi .par un pays an rejagHarsf une aira die £au* tte change 1 ftres s'aeemiV 
tf'aulanrplus ous {'integration ecwicwsgue de cepsys avec fjaue as? ft tie 


GG reflate notre conclusion que las gains d’efficience immdtaine qiTun pays ubiieiK 
lorsqull rejoinl une aira tie laux de change Axes augmenient nvec son degrd lT integration 
economique dans l‘aire en question. 

Dans nutre example. nous avons implitilemcnt fail unc supposition ; pins ctcnduc csl 
un* airc <Jc taux tie change fixes comme lc SMB. plus la stability dc hcs prix esi grande. 
Si ee ii'clail pus le cas„ la plus grande variability Lies prLx norvegieriH qui resullcruil tie la 
decision du pays die rejoindre I’ airc do change compenserait vraisemblubiement ks gains 
diffidence rnnnduiie qu'un tans fixe de change apporle. Un problernc different apparatt 
si fun LM.ee 1 1 Lent de la Ntirv^ge a fixer son taux de change n'e.sl pas pic moment credible MIX 
yeux dec opfatoun yoonomique*. Dans cede skuilkn.unecertaine incertitude mondairc 
suhsisterait el le gain d’efficience monecuire pour la Norvege derail plus faiblc, Ccpcndanl. 
si le niveail Je prix dans Lj eone euro est Stable el ijue r engage menl de lu Korvege de lixcr 
son taux de change esi Eerme, une conclusion ressort : lorsque la Norv£ge rejoint la /one 
euro, die tire un NJinSficc de la stability de sa momufc par rappon aux nHonafes de la 
/unc cl cc gain d’efifieicncc est d'autant plus grand que les marches norvegiens son) plus 
etroiteinem Li^s | ecux de Lu /.one euro. 

Nous avons dit plus haut dans ee chapitre qu’utt pays peul souhaiter raitaelier samonnaie 
a une une de stabilitc de pnx pour importer la rteicrmiinalion anti-inliatoinc des autorii^s 
monctaircs dc cdtc airc. Lorsquc Tcconomie de ce pays est bien inttfgrye A ceile de i'aire 
I inflation faihie. i I lui est plus uisc dc realiser unc inflation faiblc. La raison en esi qu'une 
i tile eiation ecorn unique etroite conduit u une convergence des prix iritpmuSmnaMx cl que 
celle-ci laisse a son. tour peu de champ pour une variation indypendanre ties prix dans le 
pays fixant sa monnuic. Cd argument foumit unc raison supplemental rc pour laquelle unc 
dtroile inidgralion fconttmique avec faire de laux de change fixes re n finite le* gains qu"un 
pays retire dc son adhesion. 
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20.3.2 Int&gratian Aconamlqu* mt coute d un© aim de faux d& chang& Ex&$ r 
id courts II 

l.’ djJhc?.H3on a ufleuire dtlsux tic tlian^e lixex eniraiile ties Codl!iM(K que ties btfn^fiue.H., 
me me quami celle Hire it tint- fuih-le inflation. Ces hhiIs viennentde LC-queJc pays rejoignant 
1'jirc jmm^taine ahiindnntie sa capacity d’ utilise* la politique mon^laire et de taux tie 
change afin de stabiliser sa production et son emploi Cette perfte de stability econo unique, 
comme ]e pain d'elticience mois&aire. ext Jitfe k ]' integration dconomique du pays avec 
ses partenaires. Nous pouvons consUuire une seconds fonction, la fonction LL, qul incmtre 
ceite relation graphiquetneni, 

Mims avynH diujui^ ;lli chapilre 19 tes miSriks relaiiis des tans de change fixes et 
fiudants. Noils y avtms cundu que, lursque I'&Oilumie csi penurbde pur un ehangeilietlt 
sur le marehe dcs produits {c'cst-a-dire par un d^placeinent dans La combe DDL un taws 
de change Jlottant a un avanlage sur un taws dc change tire : il amcirtit automaliciucmcnt 
IcscITcli sur La pnoduclion cl I'cinplui par un changcrncnl imm6dial d<in.H lesprix rdatifs 
des hiens domestiques et elrangers. En outre, aimiilt L T u indiquC le dtiipilre 17, realise* 
one stabilisation. dans un systesne de taux de change Lises; devient plus difficile paicc 
que In politique mcmetaire n'a plus Tcftet tTaflfcclcr la production intcrieurc, En raison 
dc ccs deux conclusions, nous devons nous attendre It cc que iks ehangcmenls duns 1* 
court*!- DD aient den ettcis plus scvftrcs sur [’economic lorsque rautorile dnil mainlcnir 
un taux dc change fixe par rapport £ un gixwpc tie monnaics ^iraitg&rt.s. Cene inst<ihnli|£ 
supplements ire L-.ni-.Lr par I ’adhesion ii un xystfcrne de taux de change fixes cs-l La perte dc 

siahilUc economitjue 1 

poi.tr ddriver l;i combe II- nous devons comprendrc comment le deg re d L i uldgntlion 
economique dc la Norvc ge avee les pays dc la zone euro alTccic cede pertc dc stain tile 
cconontiquc. Imagines que la Norvcgc sc lie a 1‘curo el que la demande globale pour la 
]WH.xJuc1 ion TUirvigienne y hnv. v \ soil tin tl^jrLcement vers La guLKihi: tie la fontdion DD. Si. 
Ics courhcK DD ties mitres membrts dc La /.one euro se depLacertl jlkm vers Its gauche. I ’euro 
va siruplemem se tttfprtfder par rapport aux devises, exteriewres, ntali&ant cede stabi'mlLon 
automaUque que nous avons ciuditSc an chapitrc precedent. La Norvcgc a scwlemcnt un 
problems scrieux si ctle ext sculc confnuil^c i une tiais.se de tlenuinile, par exempte si la 
demynde mondiale pnur le pelmle, un de ses grands pftfciuits d'espOtfljlion, decline. 

Commeni la Nivrv&ge vy-i-dlc H'ajusier !l ce duie 7 Corn me rim ue s’est prod u it qui 
ebmnle I’euro uuquel (a Norvcgc >’cst relltfe, In couronnc rcsle stable contrc ionics les 
devises eiraii]L:&res. Le plein emploi tie sera iVtahli qu’apres uric p^riodede crise s^ricuse 
oil les pi i x des produits et ies salaLres dcs iravaillcurs devront tomber cn Norvcgc, 

Commem la sdvdrile tie cetlecrise depcnd-cllc du degrd d’intcgralion (SconomLquc entre 
la Norvtge el les pays de I'UEM 7 La reponsc esl qu’uric plus grande integration imp'll que 


13 On pourrAit que. & la nsf unilaMrHlament son taux da chanpa par rapport a I'euro pih id lalaso 

i I'Agwd dec aulree monnaicc, r Ir- pmrreir gpruer au moiic fii- nortaine flulnromie- momliainB. tAaia, pflul- 
^ting :v ni. 1 '- ,;i r surpronontu, ■ c>|-i! iniuhkxi ■ ■■.! i- u anOlria. LB. ;l i-.:u HI usi -ju:: liul fir.-yt- i ^'u| i r iSB6 p*f"»£Sa O'i 
dau I't^lre p# monnaie an Norvt-ja ejserEerall une praB6*on Btir lea taux ainlefit wi ootiranncs v\ par Gorevaqtsern 
curl© tautidectanpa «HJionn*''0IW. Ams. an lianr lawuronn? in^ms tmp maiwipig Cbnng^nB, a Nam&ga 

rflrvvnr^ (yjmpWitamsnl t ■:<■ !■- rf.nlr:'"*' ■n::iir!;i r- ' 1 1 : r i : : n Cb r i : . i 1 1 . j I ;Lfi:i.ir"il:iii uh 1 1 ■ 1 pu.M i.i Nuiml-.;u 

Apr* a ^ua la t*ifv*y6 a rulKM unilBMfHlain«it la courome a rauio. lea perturbations &ir ifl marcM rnMneu/ito 
la moenM (deplacamHits dt lacourbe AA) n'aflBdvDPt pIue la proojcixari MMsu«. malgrd leflo«emeni ,i regard 
i-io-. Ton", nr : :: n' I'nuro. Ptiurquai-? Commo Id 1 mjx <1 ir;i:vl an ISarvAytl dah £Pa cu.M ,iu :.mx rfirtiaiALtle 

«■!.■<■ de purs tkaptecenwilade AA produiront ronurne au chaptlre SS) irnniadlaieineflruaE entrees ou das sorties 
de recervea qv LalBBOrorrl Ir- route (firrtOi#t ntjrvigjen orhinijf Am;i, .t I , -s du laudt CDuroflnirfBUFD i.i.'lil i assuror 
une stabAuban aiaoruliqLia i I'Bgaitl de '.::uk dlues rtUHtAlaires tpji -.lut di t"' Is COuittP AA. Cost la rajtttTi pour 
lapualta la distusaion daw le iev» polti ae mnoentner aurdes detHaoemanlH de lacptirbe tO 
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L'&fondue da commerce httro-atifopAen 

Comma iuiub Fawns ssugg^ul, ull pays a d’autant plus da chances da tirer 
Dvantlflfl cte re|pLndre une alia m-ondtaiie qua eon 4con*mL* y OSt itroiieman[ 
inn-pi i:h: L*degr& global d'mt*gration ioanDmique pvut 4li# tfvftlu&ense riWrant 
A l'int^gration du march* do* ptodu Its. e'*st-4-dire el I'Atendue des ©changes, et 
a l'nitea ration du march.4 das facieurs. n'^st-a-dire a la facilite avec laqueUa la 
travail et te capital ae deplacant. 

La, plupaxt das membra* d* VUE fiXporterit IQ A 20% do leur production vers 
las ant res pays mftJtlbfftS CfcS mont&nts aoiit plus Sieves que celui du commure* 
USA-tfE (ceLui-ei est aux environs de 2ft seu lenient du PNB am*iicain. encore plus 
faibie par rapport au PNB de VUE) mats beaucoup plus Saibles que le montant du 
commerce interregional auxEtats^ Unis. Sineus pienons Las ^changes pat rapport 
au PNB tom me mssura de l'uit^gration icanomique. So module GG-LL iOflffiie 
qu'UJt flotlernenl conjoint des monnaibs eutopieillies par rapport au rests du 
monde est une meiUem© strategic pom to$ membres de VUE qua as Le sorait 
un taux de change fix© dollar- euro. L'ampleur du commence intra-aurop^en d'est 
qapendant pas Buffisante pour permettre de noire sane CutUU dent© que 1'Union 
EurqpSenne eat ana air© mots* tail* optlmale. 

Dans urle certain* tnesuie. le commerce intariauz A L’tJnion EuropCenne pent 
bvdli ate limit* |M» lee r&stricttons a me achanges que le programme 1992 
a laigement *]imip*ea- Dependant, on ne trouva pas trace atLjourd'hui. de 
nombrauees emn*es apr*s 1992, d'aucune forte impulsion k oe commerce {voir 
figure 20.0). En outre, it subsists d«* nombrausesd^viationsde la Lgtduprbc unique. 
Pour certains txianB (oomme I'elactrortique de oonsommatlion) )l y a *u une fort© 
convergence des prix untie les pays membres de I'llnion Europ4enne main, pour 
d'autras types de pradiuts, 1*4 differences da prix restent senaiblag. Le march* 
des voituree ea domne un exemple cLair. En 139B, le prix 4'une BM W 520 i variant 
de 29,$% antra la ftoyaume-Uni et les Pays- Baa. Las prix pour une Ford Fiesta 
variaient d© 43.5% entie ae Royaume-Um et le* Pays-BaS 1 lh 

La persistence de ces differences de prix amine 4 fairs L'hypOth&ra qu* 
les mesuies de 1992 n'exeicont Leurs *H*tS qua prog raasivament . Une autre 
hypotheae, avanceesuitSUtpftr las partisans del 'euro, est queries disenminataons 
de prix ont 4te rendues possibles par 1 'existence de raonnaies multiple* : il ast 
difficile de com pren dre c e pen dan t pouiquod les KnVEOminateuri ne pr&tiquereient 
pas un calcul de tauX d* change poor comparer las prix relatifs ! Qlobalement, on 
pout maiue an doute qua Les meaurea de 1992 aient rapproch* senaihlement 
[ Europe d'une aitts mon*taUo yplLmale. LI reaie A voir 31 1'euro, an lendant les prix 
plus transpaients, renforcara I'integratian du nmrnhs des preduits dans 1’Unian 
Eyrop*enne. Mime si une tendance marquie 4 la convergence do* prix m felt 
voir, ?e capsa pent resider dans un facteur shiiS lAppoitSVIC III tnesures 1992 OH 
I' euro, a sevoii le marketing par internet. 


VO* -Whel $ 4.SW n fum Ihon- EnMAiei IrTfitl El evril 1 9M, p. 37. Uiv lacl&ur im|JtX*ttnt«LpliqLJB»S ijrtterflncaE 
cte pt\x anme pays membra^ da runlm Ewopfieiirw poix i«e TOlunes, il siiwpr i,: 4 Knminakin lo* dairOiseurs 
I ii.i |..- -i' ! six base be IS n-i ■ .n-i .:■■■ L^rttCo ■ -n:: ■ |i. ill qua la CormaaiAiI EurOOttn’i'iS ,iv.: 1 Xl*pcse Aireridfi 

* VbfenKigfiKi pour ■'inmre S mb dunbueura en iiaiie d* vendre «ies voiiuw A dw acheteuis en Autnchu- aw un 
Afem&pr* 
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Figure 20.fi C oin merce intra- U E en % du PHJ be TUE. L« cwwiwcs qtre tes pays 

J W mtm eu* n's pm mm£ tendance pwpre depots ta fin des 

f 060 «f W iW «Ab¥ W el 20% * PiB- Pqqt e&t$ f>gyr$, b 

(rmttanl <kt cotnnwtx d'un pejfS msmt™ dt fUE m; tes aufnes pa^s awmSms 
asf d efim cwn™ is moyienw ds sat impomiians et exportations. Fbur Ss caJoif, 
i an a pifs Se tool dss ectianges internes a rUnion Europeeme pour toes tes pays 
nwtWm @f on fa rtVsd partePtBds fUE. 

Scuipi : AiHHjSirg EiinOSSAl, '997, 2000 


Ou en est la mobiiite do travail en Europe ? 

Nous avons signal^ plus haul quo 1'Union Europ^anne n 'avail pas ronssi a 
iliminer Da contrite das passports k se.s (ronti&res internes 6 la date prGvue du 
1 er janvier 1902. Les principaLes bameres a ta mohiliti du travail fie. sent pas 
dues cepsndant aux connotes aux Eiontieres Les differences da langue at da 
CUituiG d^POuragent 06lte mobililP dans un6 mssuie beaucoup plus grande qua 
■ce n eat la cat par example antra les regions des Etats-Unls. Darts une £tude 
EconomeErique compatant la structure du chdmage dens Les diverges regions des 
Etata Unis et da L'UE, Barry Eichengreeii, da I'Universite da California a Berkeley, 
trouva qua las diif^renees r&gionalas da -cMinage sum bsaucoup plus ialbtes et 
mains persistentas aux Etets-Unis qua dans 1'IJE 1 \ 

Mime a L'interieur de cheque pays en Europe, ta mobiliti du travail paraEt 
Limits©, part La Lien tent en raison das regiementations. Certains pays exigent par 

«xompL« quo les iravatLLeurs d r un* tGskUsiicg avant de peieevoii de* 

IT Voir -One Mongy ftjr Europe f Lessons of Big US Currency Union-, Economic POiicy Id. Himi I W0. 

hj. 116-166 O'uui'es tiudtti du manstn! doiAnoain du fi avail onl infinite qua lethfimafja rfigfcmal esi iHinmte prasqua 
«niier«menc par i& motalite des IrsuaJleurs P'ji'jl qua par de$ cnafujernenls -aans lea saleliea reels rSponaux. Ce 
rrxKan ! nx! d'ajuxliimcnL s.ir Ir: t.-jkIm! du Imvail » peu de chance rf'elru pmisiblr cn Europe -itara un prochc -:ive-nir 
'.tir Obvier Jsan BuhCHAToei La^rerica F. Km?. -FHcqujfiLL' Evohibons-. RaOAd- on EdXrtomwr Aornty 1 . 

t9fie. pp. 1-75. 
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<lkx»tkRi 8 d* d^migt ; cvla four tAnd pin* difficile d* charchar du travail dans 
d$s xAgions AloignAes da letix residence act j e lie . Ls tableau 20.2 fournit dea 
donnies sur la frequence dea dAplaosments i^ionauN d* tr&vaiikttlts dans las 
pays left plus grand! d# 3® CommunAUtd. 3e Japotn at Sea Etatis-Ums. Css deuxnAes 
doiveat Atre Interpret Aes avec prudence car la deAnition d'une *t Agion» varte d 'un 
pays A, rautra maia elles auggerent nAanmoitts qu« !#» AmArfcains ou les Japonaia 
aunt plus mobiles qu* lu Eu toppers 


Tableau 20.7 P&monm$ cftmgeml de region tie residence m ; 936 

(m % tie !e (Plate) 


Giande'Dietagne 

Franca 

AlJemagre 

iralie 

Jepon 

Etataunis 

M 

1,3 

1,1 

o.e 

a.e 

3,0 


!?:■ n,, yr: : I Jr.j/ii i '.;r m ■ njr Ip : : ■ : I ■ i : ■ . i i i : : ■ i <1 to :k vi> -■■ ■■■• >1 fconcruqLitra, Paf^p^ctn/w tfdrnplar 
Ar?OCO£, Fhuiii OCDE. 'M 1990, ifiUUu 3.3. 


Aufrm con$id4rattom 

Si 3 b modfeL* GO-LL «i utile pour organise! notre rbllexion sut les alias 
monAtiires optlmales. il ne dit p as taut. Au moins daw s? autree Al&ments peuwent 
affecter notre Evaluation das performances pasaAefl el futures de 1'aire monAtalre 
euro. 

Similarity des structures ecanomiques 

Le module GG-LL nous montie qu'un oommete* defiBO avec la lone euro rend 
plus ladle pour «n de ses membra* des'aiuttei aux chocs sur le maichE des brans 
ci in I'nffettent diffAierowwm de see pertenairea. Mela kl ne ntma dit ri«n hut Ibs 
fscrteixFs qui lAduisent la ir&quenQB et i'amplsur de chocs sur les marches des 
baena spAciflquBB A uo pays, 

Un ElEmem clef qui minimis* ■ css chocs est la -similarity des structures 
Acanonrsiques, spAcialemant an e* qist ccmcerne Lea types de bums produita. Lea 
pays de la ztme eino ne son! pas taialeniaiit dlsaembEab3.es dans leur structure 
manufactunAre, comma Ee montre rixnpoitance du commerce inlra-industriel 
(canuneroa de burns SBmblBbl«) 4 1 inter lulu tie 3 Europe fvott chapitra S3. It 
rest® cependant d“importantea differences. Les pays d'Europe dm Nord aont plus 
riches uti capital eT travail qu&UfiA quc ie* pays d’EuiOpa du Sud : les produits 
cammunautairBs qui font tin usage intenssf d# travail Hsu qualifls viendiont 
vraiaamblablement du Portugal, d'Espagna, de Grice ou d'ltaiie du Sud. On ne 
pent encore dire clairement si I’'ac3ievemen.tdu march® tsniqu s europeen Aiiminera 
cm dilfAianoss en redisttlbuant Is capital « le travail .1 wavers I 'Europe ou les 
ra tdofcere en ancourageant Is spAcialisation tAgionata A | L effnr d ‘exploiter les 
Aocnormss d’Achelie. 

Federalisme fiscal 

(Joe a awe consideration dale intervenii darts 3 A valuation de I* zone euro : c'est 
3a capacite de L'Union Europeenna da transiArer dea reaaciu.rcea des pays membrea 
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£■■ u J l::' daria una L-li^k 1 i. tAfinirB Rcm-bI iif 

Wihoc»«» de runfvemtt die Virgin* auggeram qua 

retold* fawn m pcu*piwnetfgn« augmentafton 
ds 50 % -dans to comrt»(te biBa^uispiSen Voir 
“National Matey ae a Bswrier to inlewaitlcMHil ftode 
Tltfl Rerf Ca«r tor Cu*TOT 7 T U™tKi“. ^nn#/?san 


Economic fi'm m 3 1 (mat 5^0 1 1 . pp HK!E !-!li(l 
Gets# MiTLitefl (JWiltt tun tftfffi rill. ■■ hi t:h: £dur Sa 
ci^bHot sfdcfwtges pane* qira les auteurs ullteent 
urt rtndMa pi., n i|vn!;|..-|i..:! \y\ :i : ; | - 1 1 : : 1 1 1 r i : rln 
commerce pfitarnabonfll. 


204 Uavenir d© I ' Union Economique ©I Monofoire 

L’ experience de mormale unique qua 1’ Europe a fails esit L’essai. te plus audacieux 
de profiler des gains deffieienoe i|ui r^ulienl de r usage d’une moimtbe unique par un 
ensemble (fEtals wuverains importants ci divers. Si TUEM cst un nucccs.cllc donnerason 
impulsion a run ion politique gulant qu’ccnnoTnique dc i‘ Europe. cncnfirageaitt 1ft pain et 
la prosperin' dans tine region qui pouirait Lnc lure unjour ]’ Europe de 1‘Esl. S telle &‘houe, 
son more ur principal, I'objectif d'une union politique europdenue, subira un revsers. 

A quels problcmcs I'UEM sera-t-cllc confrontec dans les annccs qut viennent ^ El yen 
a plusicurs et nous avons ddjS discing certains d’emre cux : 

1. L Europe o'eni pas tine nine monelairc optimalc, Plaur consequent. si dcs chocs 
dcimtmiitques asyrmflrique* sc prcxluiscnt dans divers jkiv.h de ia none euro — chocs 
qui pounaient demander lies taux d’inierei diltifrenL* dans un ftjgime de irmnnide* 
naiionales — , it sera difficile de le* absorber par la politique inonAiiiie. M&me lorsqu'on 
prdpaniit It laiiuernem de fewo i la tin tie J99S. I’AUenugne enregistraii un iiiux 
tic eroissanee ntfgatif land is que I'Espagne, le Portugal et Plrlande avaient une forte 
croissancc t Com me les gouvcmemcrits nationalist au scin 4c I ’Union Europdenne 
ont eu jusqu'& rceemmem I" habitude li ctcrair unc plcinc souvcraincic si® I curs 
politique* econom ique* rationale*, it cst vruiscmbbbJc que de pareillcs asynuftric* 
maeroeconomique* cumin iront a dc* pressiuns politique* *ur ia RCF. bcaueoup ply* 
fortes que dans ties union* politiquen de longue dlule aimme le* Etul-s-Uni*. 

2. II y a un autre problime lie :le projet de tnonnaie unique a parte 1 'union economique ft 
un niveau bcaucoup plus clos'd que ec quo t’ Union Europdcnnc a pu fou a voulu) ncaliscr 
dan* le doimiine politique. Si E^unifitalion. eeonomique tniuve *u ba.se dans un pouvoir 
renlrahse Badque CetitfaJe Europdemie) et uiie expression tangible ttan* I ’euro, 
la eontrepanie politique est beaucoup plus modeste. Beaucoup d’europtfens esp^rem 
que I' union (Jconomiquc les rapprochcra d’unc union politique mats il c&t possible 
uussi que dc* tipposUion^ sur les politique* doonormquc* mctmuit on cause col object if, 
Eii outre. I' absence kI'uii pouvoir politique puissant Jails I'UnLLin Europdenne ponrrail 
dtfidrinref la IdgirinUt^ politique de la BCE aux yens du public europden. II y a un 
risque que les electeurs europeens voieot Sa BCE coinine un groupc de iechnocrates 
distanls e« politiqucmcnl sans reference qui no rdpond pas aux besoins des populations. 
I, a Bundesbank dev ml unc inslitulion pui^anic d venerdc cn Allemagnc en raison dcs 
prviivc* qu’elle i (lonnecs Oft rnginlcngnt la slabditif ilc* prix ol cn rappclunt au public 
ullemand le* dangers de riitflatiort. La BCE a oiunmertod mu] tiinience sails auoune 
reference, et cn face d'un public europ^en tnoins intunialLiie que les allertiand* pur un 
puissi£ inllutimijite, 

3. Dan s la piupart dcs grands pays dcl’Uni on Europdcnnc, le imircbc du i rxvai I rc*tc domino 
pur les niooveiiietus sytidicuux : il resie au**i sruniiis ade haute* taxes gouvenicmentale* 
et i d’uuues regie mentations qui j>hem snr la mobilite du travail enire industries 
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- 1 .0 r t i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i I i i i i i i i i i i i i r i i i r i i i r i i i r i i i r 

Far iur Oct F& Jui Oct Fey Aii Oct Fey* Jyi Oct Fey Jut Oct Fev Alt' Del 

96 96 96 97 97 97 98 9e 99 99 99 00 00 00 01 01 01 01 

F igu re 20 .9 Divergences d irrflatkui dams la zone eu«j. Os entemipar geart 

1$ dlfng&a&ti, $ur dbyz£ Shit? de firidks !m({’x\\tse 0$$prnrpdf rapport aux frdi'S faux 
d'lnttatkxr tes pA# lm dans J&s pays d$ teuAMorw. £n t997l fes- iau.k dinflaton an 
irkmie ef swi Pays-Ba$ ne de^&SBtenr pas do pirn de 1.5% is meyenw de$ rws tsux 
dUnflaffon tea pt is te dsns teiawone, ^ones, tes dew pays wfertvtfcetfe neuw qui 
ast ufl flies ctitim d’adtmsim que ie sme oe Maamidn impose poor radflus&m d 
is zommfo. 


ei regions. II en a resulld un rtiveuii durable men! ttlev-t? de ch&mage. A mains que 
lu manchd du travail tie devienne plus flexible, eomme dans ] ‘union mcnAiire que 
forme m les Etats-Unis, Its pays de La zone euroeprouveronl des tliiticu llefs a s’adapier 
my. chocs Ceonomiqijcs, Lcs partisans dc l cwrn oni avanccquc la monnmc unique, cn 
supprimant la possihiliiddeiitfali^Tieriicniis mondiaircs a L'imerieurdc I'J-’untipc. imposcra 
une discipline aux reverwiicalians salariales et activera la reallocation du iravait darts 
les economies nadonales. Mais il esi possible ausxi que les trwialkws dcs difte rents 
pays dc la zone euro I front press ion pour unu kiuniiojiisJlmn ikes saluincs qui rdduira 
riucitalion donntfc aus capitaux dc rnigrer vcis kes pays dc I'UE&tics hassalaires, 

4. Le& con mimes sur In politique budget ah e nalioruk qui nfsulteni du Pucie dc Oocsunce 
el de Stabdlilc {PSO auront craiscmblabtcrnent dcs eft'ets douloujeua cn raison de 
I' absence d'un federal isme fiscal subslantiel au stein de I' Union I-.umpdenne. tl reste a 
voir si le PSC sera applique stri clement, ei si (’Union Eurupdenne dt* veluppera un cadre 
institutionncl plus d abort 4 ii rintcricwr duquel lcs Inanstcrts tiscaux se leront de pays a 
pays dans la zone euro. Dans la course a 3998,. lcs pays dc V Union Europeennc lirrnt 
des efknli hdinriques piul runic rier leur ddlluil public dans la limite de .1% lixisc pur 
ie trbdte de Miutricfr. Certains pays de la zone euro pou trout nt£atituoin> rnanquer 
aus conditions du PSC du fait que lcs mcsurcs qy'ils out prises nc jouent qu'une 
foih ou Telfcvcnl de la ^coroptabilile cr^utripe»- Tous ccs pays, doivent punlinucr leur 
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lestnacluration bodgdlaife, en unite s circ on stances, pour ule yrofi Jdlirim publics, 

a L'liVCnii. M iillio ui te u sc incite. le PSC. [l riuu ns qu'il ne soil applique itc fj^dia houple, 
pouirait csigef les reslnjcturaiions less plus s^vires a des moments <te nficcssioo, lorsque 
Leurs eft'ets de rjleiitisdetnene eenrvomiqutre secant les plus dommageahlev 

? . I .'Union Europ&nnc envisage un imuvtl ^largisscmenE A grande eehelle vers les pays de 
VEst ei tea pays itv^diiemnkieris. Ce plan la confromr a des Jtffls mimbreux et de grande 
ample u r muis certains d'entre eui mnl den rcL Jl iunn evideriles avec le projel d'UEM, 
Par exemple, Le Co creed I du SEBC (Sysc£ roe euroyen de banques centrales), oil ehaque 
roeinbre de 1 a zone euro a un repr^semant et un vole, devLendrail cres I mi i d avee deux 
fois autaril de gouremeuis qu'iL present. IL faudra trouver un accord sur un schema de 
notation mais on imagine ntal rAllemagntd&kiH s™ Mtge. n»cme tempnnuirement. a de 
petii.H pays comme la Lcitunit OU Chypre. Plus de pays en Irene dans la /one euro, plus 
grande eat la possibility de idiots dconomiqoes jvynitfiriquesiles pays peuvenl ainsi 
devenir de mains en iiiainsdesireux d'abandonner leurs votes A des d^egud* idgionaux, 
Ainsi. I’UEM esl uunfrurilde a des delis importaruv dans L'aVeftir. L'exptfriente des 
EtaLs-Uhis rmsntre qiTune grande union niuileljiiu, ciMiiprcriant des r^giims dninoiiiiques 
diverges, peut font Lii inner tres bien. Pour que I' LI EM obtienne un sucets comparable, 
elle aura cependanc a coiicinuer ses proxies vers un maretiy du travail plus flexible j 
La diclieilsion de I Europe, a teloriiLL'i ses sy slt'il its tiM.au \ et A approfondir son union 
politique. Le proeessus d’ unification europdenne sera pour sa part mis en p^ril a moms 
que I'UEM cl son inslitution central e„ la Manque Centra le Europccnnc, nc nfussisscnl a 
apportcr A la fois in prosperity et la xlabililc des prix. 


Resume 


1 Les pays da I'Umon EuropfcehrVe CkVI deux raisons pour lavt^iser un iyStorM de laun du uhangrj 
fixes enlre eux : ils croierl que la cooperation monetaire leur dornera un plus grand poids dans les 
nagcciaixsns Otondrttiques ■sternalionai^SL ils considifsoi m systflme comma u n cwapiamem au« 
iritaatTves visant a bain un marrtte eu'opeen commun. 

2 Le Syeteme Monela re Europe en tut cree en mars 11379 et incluait inriialemenl la Belgique, le 
Oanamarx. la France. I AHemagne ririande riiahe, le Uiwsirniou^ el lea Pays-Bas LAui riche, is 
Gmride-Bremgne, le Puriugul el I'Eopiignu rejuigr^ireril le SiystOmo plus tard Les cooli^lOS Wt Capilduic 
et lee rea -gne^ents Frequents jou£rent un ni*e kindamenlel pour le rnamtien du sysleme jusqu au 
mibeu ties ann4«s 1 9B0 mais dapul* Itxs Ewaucoup de ces wn|r64»s oni Wj ftiiminas dans ie cadre du 
••programme 1 992 » d’unil'hceCien du marcFie. Pendant la ense moneCaire qui edala en septembre 1 992. 
ta Grande-Bretagne et ntalie raigsitrenl Holier i§uf monnaie En aoui 1993, ies marges de fluctuation 
pour le pfupart ties pays luient elarges A ±15% en raison d'aftaqoeS spectilaEwieS persietanles. 

3 En pratique, loules les monnaies du SME dtaienl lixidS par rapport au DM Druw Fan. I'Allrjmaynu 
determirail la politique mone'ane du SME tou: comma les Etats-Ums leieisaxent a I'epoque de Bretton 
Woods. La thooneae ta cr&fitMt& du SME aveneeque les pays participants ont pi elite de la re nutation 
anti-iniiaieiiw do la Bindestxank ©n liani leur mooneie au DM. in fait, les taux d'mfietion des pays du 
SVE -ont eu tendance a converger auteur du niveau relaliremen! Pas de I'inllalkm aliemande. Les 
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deiraciews impuleftf capendant & I'Anempgne d'auoir abuse tto sa position dominants ert ne pranant 
pas sHjffisammesu en eompw lee suets qua see poMicsues avaftnt euf ies aulres pays du SMI. 

4 L* I* janvier 1 99®, onze pays da I'Unior* Europdonno laweereiM one (Alton Eflywmtou# al MWtoJtfinfr 
ftlEM) an adoptant unB manrtaie commune, I'euro, dmis* par un Sysi&tto Eurqpdert da fiartpuee 
Cenft&Ses (SEBC). La SE8C w oompoae daa hanquea cenlrales da cheque pays membra el da la 
nUmgi.e CtmDaU iiiiropftenne (BCE), donf la sftge asti Franctort el donl le CanseHdea gou vemeura 
dings la politique monifaire da I'Union EurOpdanne. La prottttSu* da transition du SME v«s ruEM 
Put mgerss# par le toaftg de Maastricht. sigrrB pair lea respcnsabies aurapdens an tsaoombre 189 1, 

5 Le irarti de Maastricht spicita un errsembte da cfHenes da convergence mecaoioanoiniques qua laa 
pays de runion Europienfia devalent r4§l«®J pour accidw & I’Union Ectmomlque at Monfllaire. Un 
object*! mapur de oas entires ilail de rassurer lea citoyerss dana las pays a feitie inflation, comme 
I'AHemaona, qua ia nouveme mermaie aurapienne* gfrto contointemerd. serou aussi lone qua ie 
marts i'aveit £A A. Sur I'inaialanca da i’Allentagne, lea seBponsatdea auropiens mnenl au point on 1997 
ufa Pact® <Sa Statfflt# tf oto Cwsw fPSCj, qui pawl reslreindr* la flexibility .v.-nn toqueii© le* pays 
membresde i'UEMpouiranS eieefcer leu? pdrtiqsse fecale-au inrifeiHu national. La comb in arson d®5'UEM 
el du PSC pourraii abouhr <JAs tors A prwe* m pays da la nna euro de leur pesiiqge liacela an plus 
do teur pcMiqy-fl rffiOrtOlaiir# 

6 La ShtoriP do® awe* mofttt&m epmatm impiciue qu* ies pap tondfon* a ngjoindre das acres de 
laux die change fixes Atrortement Hies i leur prapie aconomie par las Nations commarciales at las 
mowvaraents dee tacteura. La decision tfun pays de rajomdre paseille Biie d&pard <ta la drfidrencsB 
antra ia gain creflfctonw mondiaira at la part* ds stsfctf to AranomtooB nteuflant da radhteiwi La 
diagramme GG-LL ralie ces daset tacteurs au degre d'irt^graEicm Bctwomique enlra le pap Candidas 
h I'atTiislon el ft zone de tag* de change lixe. L'adhAwjn n'eet avantagegaa qu’atedeti cfwn eeuil 
criliqMB d'inligratMjn iconoifequa. 

7 L'Union Europeanna ne parail pas repondra i tous ies wteres dune aire monslanre opttmale. Bien 
Qii® le ptfpgremme 1^2 supprlma de incimbreHJies barriafes a rinteqralicMS des rriarahia. le cona^pree 
irttaa-UE n'aal pas encore Iras atendu. En outre, la mctoiiite du traveil, atie et mime i, rmMriaur d« 
pays, apparali ces j:oup plus redyrte que dans rfautres grandes a>ires monfc.me&, comme Ies Elals- 
Uno. Finaiameni, le niveau de fedirafame Jt»catdar» 1‘Ulnian Europienne e&t trap ftibie pourconigBr 
tsi chocs economiques own ies pays membnw pourraient »Ufrir. 
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Problemes a resoudre 


20.1 Rourquai let dispositions do 5ME concern an: I'octroi de credits pa r es banques centrales de pays h 

nuwiai® torts a q m pays & monmaie taibto peuvwb sties accrottre la stability <du SME? 

20.2 Awanl septembr* 1 992, to taux 4® change ifcaUM dans le SME pouwart Iturtuar de ±2 . 26%. Suppoeez 
qua Sa parite centrals nre DM el ‘las Pandas de Hudualion -a peuvenl elre mcc liees. Oue ie eel La 
*tf4r«?s’K» maxlmato possible entire les laux ti'lnl**&t dee dfepdi* a un an am lire el Dm ? Queue e$l 
celts deference aur les diptte a fi sok ? sur las aepats. & 3 mots 1 Wotre repanse vaus storene-s-fille ? 
Donnez-en ufie explleaNon lnluill«. 

20.3 Roprone* les hypotheses de le question peSeddeme. En iialia, ie laux tfintin&i sur las obligations 
gouvemetnanlalea 4 5 ans est da 1 1 % par an, an Allamagne. la laux esl da 0% par an C..eiie=. an 
»ni as implications pour ta cnMlbiie* de to parirt nedungt iirsrDM mutants ’ 

2M r4ponees au* fin..* questions precOdenies exige«l-eiies I'hypewas* que ira laux drtniftfiN «t les 
fau* de Change atlShduS SOtani JtoE par la pant® JintOrei 7 RduiquOi out ou rton 7 

20.5 La Norvfega lie u mortnaia a 1‘eura snais peu apres uEM Pene J icie d'un ddfilacement favorabte da ta 
demand* «K>ndiii»e pour les btensd'mporta&on do* pays memtwes autre* que ta Norvfcg*. Qu'aniue-t- 
ill bu laux da change de la couronne norvegien ne pat rapport aux ""onna es an decors de la zona euro ? 
Comment la productlor* norvegtonne eshell* anlee!*e 9 Comment I'ampieur de cel ettel oeperscW! tiu 
volume das Bchangas entre la Morvege at les autres pays de la zoeis euro'? 

20.6 UTft&az la dtogxaxnme GG-LL pour mpnlrsf comment urn accrqissemanl dans I'ampteur et la trequenoe 
de changemants matte nous dans la fandion 6& demands da monnaie d'tm pays aff&da la niwau 
dlretegraEkm Bcomamique avac I'aire manataire gee Ie pays veut xejoindre 

20.7 Lwsde I 'aftaqua speculative aur le rntocanisma de Gharig&du SME pay avant qua la Ckarxde-Bretagrie 
ne lalise ttotlw la iivre en 199Z. I'heMomadfllfa ondonien The ficonomsf Gwlvart : “lee dtfttotieun 
du gouuememanl (PritHnrequBl variant das Eaux d'srrbBrliE plus Pas et pansarn que ra seraN possibte 
a to pays do-.-alna il to iivre. afcsndonnanl to manor sue da change si nSceeseire. Us ont lort. Ouitlar 
to mecarisma de change conduireit vale * dee iaux cTintirtM ptus itov*s, ptutdl qua plus Ms, du toll 
qua to paya pe.rdrai? da la crechtallite de a gagnee par ca mBcanisroe. II y a deux ane, ies obligations 
gotlMsrnetnenteiles rep^ortatonten Anglalerietrole poiiita depluaqu'en AMemagna. Au^urtTbui, I'eeart 
n'esi plds qua d'uns demi poim r rflllitam to. wntimant qu§ I'rnflelion est S to baissa ®n Artgletew# cto 
mani*ra permanents*- («Criaia 7 What Ciws^h, The Economist, 26 ao£rt 19*2, pifil). 

a. PourqLxoi Ibs dSirBcteuFS du gauverrwmenl bnlarmique cforyatont-ils qu'une baisae rfmterit etait 
pos3*to aptos to sortie de to wre du m*«inlsme oe ctumje (I'Angleieriie 4tolt alor? dens gne 
r acetsion orc J nnoei 7 

b. Pou*quoi The Eeertom&r pertsait*il que ftoverse »e p^oduireit bieobWepnlsque to Grende-Bretegne 
sarliratt du SME ? 

c. De queue maniire to parfidpabon au mdeanienie de change a-i*ell* remftec* la crtdfljiliie de la 
poiliqufi 4©onomiqge angleise (I'Aingleterre agt endrie dans to m^eanisme tie change evi octobr© 
1990)7 

d. Pourquoi urt haut niveau des taux nominaux d'imsrfit britanniques par taepoft aux 1&ix aJIemands 
aurei*nt~ils indiqiu4 dee atlafttea inflatiannialBS plua aievaes en Gnamde-Brelagne 7 Pouvez-voua 
inwiginer d'outres oxpilcatiens 7 

e. Sug^eroz deux raisons pouf lesqiutoiles les laws bwlarmiqirts pouvownt qwiqu® pey 

ph» sieves que Iw laux aferrtands. malgr* fidOe que -8'lnflation ael 4 to beisse on Angtolems, dto 
mpratore permanente*. 
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21 


Le marche global des capitaux : 
efficience et problemes de politique 


Si un financier du noiti dc Rip van Winkle endormi mu debut des. anndes 60 et se 
rcvcillait vingrt ans plus tard, il serai t ehtKjue des boukverscrotni.s sorvenus & |y fois dans 
la nature et dans rtfchrile des aclivilds tinantjeres inteiiiiiliniulev. Au dehul des ainiCes -60 r 
par exempli:. ]a plupart des activity I m i m b ^ latent puremenl mlcrncs. cl tmpliquaictil la 
devise et Iqs clients du pass tLorigine de la hanque. VingE arts plus land pourUnl. hiMUCinip 
l!c banques lirent une Earge part de leurs ■profits d’activ ites inkmiiioiiales. Rip senate tres 
surpris de trouver des brandies de la Citibank it Sao Paulo, Kn&sriL ou des branches de la 
National Westminster Bank anglaise & New York II apprefidrait aussi que dis It d^bul 
■des annccs 1980, it tilait dc pratique couruic pour den branches des barques gm^ricuincs 
logatis^es llawidits d’ accepieT un dfpftl lihell^en yen japemaUpar uneemit-prisc suedoise 
ou de prefer des francs xuisses u un induxtriel hollandiiis. 

Lc inarehd sun Icqucl les residents dc dilTdrcnls pa^s tchangcntlcurs actifi cst appdt 
le mwJC’he in terualiunal des capiUux. Le marchif itiLeriiaLioiiul des capilaus ti'esl pas 
vndmeM un marche unique; e’est un grarnpe de marches ^inaitement relics dans Jesquels 
les adit's 5 dimension intcmallonalesont changes. Lesechanges internal ionauxtle devises 
■ont lieu stir le marebt- dcs changes, qtn neprcscntc une partic impnrtuntc du mgrchd 
inlemafionat des capitaux. Les prineipaux auteurs du marche tiiterrtaiiuilaJ des Capitaux sont 
les mcmes que slit it marchd tfcs changes (voir chapitre 1.5) ; It’s banques commercialese 
les granules entneprises, les institutions financieres rum bancaireH, Icshanqucs centrales et 
auiies institutions publiques. Centura dans le cas du niaiche des changes, les acuvitdk du 
marchc international des capitaus se siluent dans un rfatsu de places fin— ifm rcpudics 
dans lc mtsndc Ct rclides par des sysl^rrras sophistiquifs tfee cotninunicalion. I^cs actifs 
^changes surle marchc irilcmalioriul des capilaux compreisucnl les actions et les obligations 
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Onuses par different® pays, en plus des d^pfife bancaires liheltes dans lea monnaies cle ees 

Pdys. 

Cechapitredtseute liras questions essenlie] Les ence qui oraioeme le marefte international 
descapitauK-Toui d' abort, comment cc reseau financier global et si bien organi te anteliore- 
i-il pour ees pays b gains*, procures par le commerce international ? EnsuUc, quelle* out 
W lot causes dc la rupidc croi usance dc* activists financicres inlcmationaLcs. qui s’est 
pftxiuinr depuis fe debut ties unitees I960? Fi iniistfeiJirrrteiit, ccummenl les dfvidcurv; 
publics peuvenl-iK minimiserles prohl&mes entes par ] ' i niema I Lortul i sal ion dg rnaivtte des 
capital!* sans rdduire les Wntfices qu’il procure ? 


21.1 Le marche International des capita u x 
et las gains de I'echanga 


Diinjj les CtOpitra pndetJent'i, la discussion cyncernant Igs gains ilu CtNOrncrce 

international s’est concentric sur let ^changes de biens et services. En cteani un systems 
mondial de payemenls qui abaisse les coins de transaction, le* banques impliquees dans 
le marclte international des capitaim diargisscni Its gains ck I'dchange qui tesultent dc cos 
transactions. La pitapat! des operations sur le marrfte international des capiiaux conduisent 
.'i des Changes <Lacli ft entrc b residents de different* pays, tornrnc parcxcmptc Ldchangc 
d’une action IBM centre des obligations dTEtat anglaises. Bien qu‘on considers parfois 
ces dchangc* d'actifs comme unc ♦'speculation^ non producti ve, ils conduiscnl cn fait It 
des gains de I'&ltange qui peuvent anteliorer la situation des consommateurs. 


2 L 1. 1 Trois types do gains de r&ehange 

L’ensemhle des iransactions exifeutdea entre les residents de differents pays peui sc 
classer dans l h une des trois categories suivantes : dehanges dc biens ct services centre ties 
biens et service*, ^changes de Wens cl services canine des aciift, et echunges d'acdfc 
conlnc d'autres act i ft. A tout moment, no pays esl engagd duns ces Itols sortes d echant’c. 
La figure 21.1 (qui suppose fa presence de deux pays. Nation et Etranger) represent* ees 
trois types de transactions ititemaltonab, chacune d’entrie elles impliquant un ensemble 
different de gains de L&ttange. 

Jusqti’il present, nous avons discute de deux types de gains. Lea chapitres 2 a & ont 
monirt que lea pays peuvent Fair? des bfteliccs en se concentrani sur les activity dc 
production oil its sent Jes plus, efficients et en utilisant Line partie de Lcur* productions pour 
payer les importations cTautres biens. Cc type dc gain dc Lechwgc implique I'&Nsmgc dc 
biens ct services, ffittlVc d'&uucs biens el services. La flfeche horiturttule supdrieute de l.i 
figure 21.1 indique les ^changes de biens et services enire Nation el Etranger. 

Un second genre de gains de Exchange provient du commerce imertempawK c h esta dine 
I'echange de bietis et services centre des enhances sur des biens et services future. c'esl- 
a-dinc centre des actifs (chapitres 7 et 18). LorsqiAm pays en ddveloppemenl emprunte k 

r Granger roueneorc vend one yhligatinn .i r^ran^y) u'li n d ' i mpnrtcr le materiel itece.sMiin: 
i un projel d'invcMisseineitt nalitinyl, ils" engage duns le commerce intertemporal. Le pays 
qui emprunte pent ttettefieier de cet ^change car il peut es&uter un projet qu'il pourrait, 
sanscela.diffieiletnenl financier ^partirde seen dpargne interieure scute; el le pays qua prfcte 
tire des benafices car il obtient un actif qui foumlt un rcndemcnl supdrictir au ncndcmcnl 
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!Skms tillons tfclalrcir lb prlneipe d" aversion au risque grSee i un exetnple. Supposun* 
que v«s panicipez a un pari dans lequel vous gagnez 10005 une ruts sur deux. er que 
vous pcndez lUOOt uek Ibis sur deux. Comme vous avez aulant de chance de gagner 
quc dc pcndnc les IUUOS. I’ issue nwycnne de oe pari — sa l viivur uttt'miue — ■ est de 
(j) x ( 1000$) + ( Vl x ( - 1 000$) * 0- Si vous avez unc aversion an risque, vous tic joucrcz 
pas tar, pour vnvs, U pnshibLIiic dc [krIhc les I OOfiS pese pins quc la possibility dc gainer, 
meme si les deux resultats ont la mime probability d’arriver.. Bien que certaine* personae* 
(qua ont lr gotit du risque) atmenl prendre des risque* et pankipemni au Jeu deem ci- 
dcssus, il v a beaucoup dc chance quc I ’aversion au risque constituc le comportenient 
normal, Ainsi, V aversion au risque permet d'expliquer la profitability des eompagnSes 
d' assurance ten effet ce* ccuupagn ics vendent des polices pour permet tre a leurs clients 
dc sc protegee eu* «u Icur famillc du risque financier de vol. de maladic, ct d'autres 

Hjivcnl uncs. 

S i les person ncssont opposccs au nsque. cllcscvalucnt un ensemble tou un portefeuille) 
d'actifs non scu lenient sur la base dc son rendcmcni alfendu mats aussi sur la base du risque 
de up rcndcmpnl. A cause dc leur aversion H lisq* pur example, ic* gens pcuvcnl tire 
prels i-delenir tics obligations lihcII&K dans pi usieuni devises di fTiJremics i'meme si les Unix 
d’ioidi^i offerts ne sonl pas lids par La condition de parish d'inter^l) si ce poilefduiLled'actifs 
olfre ume combi naiion ineiHeure de reudement etde risque. Engdndral, uo ponefeuilleJunl 
Ic remtement ftucluc laigcmcnt d'annee en annee cst moms inltefuilquun portefcuille 
qui Liflrc Lq meme rendement moyqn mais avee des fluctuations d -inner en gnnee legeres. 
Celle observation ext fondumeulale pour uompnendre La raison pour laqudle les pays 
s’ A.'llaUge ill ties :l-U fs. 


2L 1.3 to diversification d& porteteuitte : 

une raison du commerce international d actifs 

Le commerce international d’actifs pent fownur des benefices aux deux parties en 
presence s"il leur permet de rdduire lie risque inherent au rendemcni dc leurs avoirs. If 
commerce permei eetie diminution du risque car it permet dux deux parties de diversifier 
leurs portefeuilles — de subdiviser leurs avoirs entre un events! I plus large d’ adits et 
done itenSdu ire la wn>me d’argent qu'ih ddpensent pourchaque ad if isolc. L’cconomisie 
Jnmes Tsduri dc I" University dc Yale, a Torigine de La theorie du choix de porlefeui Des SVS 
Hversiitn au risque, a tMcrii La diversification de portefeuUle comme «Ne mettez pus ious 
vos ffiuls dans le mime panier*. Lor&qu’une Economic s'ouvre au marche international 
des capitaux, clic dimittue le risque dc scs. actifs en pla^ant certains de scs «ceufs» dans des 
♦-panicTS>* Strangers, Cette reduction du risque cm la raison dc base des cchangcs d'aetifs, 

Un exenaple simple bas^ sur deux pays illustrs comment les pays amelioretit leurs 
bcndrtces grace aux cchangcs d L aclifs, Soit deux pays. Nation ct Etrangeri b residents de 
cheque pays possfcdcnt un soil aetif. une iwtc pnKluixani cheque annee sa recoltc de hiwis. 

Lc rendement dc La terre cst pounant inccrtain. La nwLtic du temps. La terre dc Nation 
rapportc unc recoltc dc I Of) t£]nncMlc kiwis, alnrsquq Smcnrc d'l'drungcr foumit une nivflllc 
de itmnes. I .’autre imsitie du temps, les rappipns soiit inverses : la rtiooLte d’Eirj tiger est 
de Iffll tonnes mats la i^rulw de Nation u’esl que de 50. En tnoyenne, done, chaque pays a 
une r^colte de {!') x (100) +- ( \ ) * (50) - 75 tonnes de kiwis, trials lev habitants ne savent 
jamais si I’ annee prochaine amcncra la famine ou I’opulcncc. 

Supposons maintenant quc les deux pays peuvcnl dchangcr des parts dc propriety de 
leurs actifs ncspecti fs . U n habitant ite Nation qui poss&te 1 0 pou r cent dc I a terre d' Etrangcr 
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Source ; Hn«iM Times. 3 rats 1 999. Awe la pew-ssion dc Dresdner Leiiwwrt, 
Bertscn. 


prugrc&sivcTrrcnl dcmanlcle Lcs bairi#res par Lesquelles Lis einpflehaitnt tot flux privet dc 
capiliius dc traverser lcs ironticncH. 
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Ce ddveloppeanent est lui me me lie aux syslimes de laux de change. Ainxi qu'on La 
vu lui chapitrc 17 . un pays qui Hxc st.ui taux dc change lout cn pcnndtanl les rmHivemcntx 
i nl cmul i on aux de c jpil aux peril JecOfllnilede xu politique 1 1 loncU i re into i i Cure . Ce sacrifice 
met en Evidence L impossibility pour un pnysde computer en m£me temps plus de deux 
el Gillen is des trots qui xuivent : 

1 . faux dc change fixe 

2. Politique inuiietuire usee but des objeclifs antdrieuis 

3. Libert^ des ft ux. internationaux de eapilaux 

Ccla sc traduil pour lex nfgi mex, do politique ^nnomique par un *irilemrw* — pluiot 
que pur un uiii tcuimei* pukLju'iJ y a Lr-uis options dkponiblcs : I el 2, 1 el 3, 2 et 3. Sous 
l^iakm or (Lhapitre U-i i par exeiuple. let pays renon^aient j la politique mon^iaire en 
faveur des laux do change fixes el de la I i bene des paie merits inicmationaux, optanl ainsL 
pour un regime moneiairc basd Mir lex dements I et 3, 

Lorsque lex pays industrialises ubandonn^rent lex [.lux de change fixes ii La tin de 
la peri ode de Breton Woods, ils choixirent un regime qui leur permeltail de combiner 
La mobility Internationale des capita un et une politique mondlairc axcc sur les besoms. 
Lttt^rieurs. Dc ce tan . ils pouvaienl sc permeltrc une plus grande libcrtd dans Lcsmouvcmcntx 
internal ionaux do eapilaux , Rn Europe. lex pays dc 1' Union Rcnnomiquc el Mondial re 
onl choisi une autre option en ce qui conceme lex laux de change, En remctlant la 
politique moniilaire u une banque cenlrulc commune, ik uhandonnaiunt I' Element 2 pour 
opicr cn faveur de I cl 3, Cepcndant l’cum Hath; pur rapport aux monnaies eirangifrus 
et, comme ensemble g^e^mpbique. la zone euro oriente sa politique mouetaire sur ses 
besoins macroeconomiques intencurx tout en asxuranl la libcrte des paicmcnls par dessus 
les frontlines, 


2I.2J les operations banooires et en devises hors frontiers 

Un des traits les plus earact^rkuques du syslfe me hancaire darts les anttees 1 990 est 
II' sui vain : les activities bancaires sc sent globalises au fur ei a tnesure que les banques 
ont implanle des filiales depuis I cur pays d'origlnc sur des places financieres elramgerev 
Rn i960, il n'y avail que hull banques amertcatEies qui avaient des branches a 1'etranger, 
aujourd'hui il y cn a tics ccn taincs, Lk nicinc Lc n ombre dc guichcls Clrangcrs ou verts aux 
Rtsik-L nix & L cxi jkccru ints xcnsiblcmcnc danx lex dcmicrcs annccs. 

Le lerme de activiles Imncnires hors Trontieres ( offshore en anglais) est utilise pour 
ferine lex aclivitds que les sieges Grangers <les hanques ont hors de leur pays d’origine. 
Les banques peuveni avoir des aclivtuk a I’ cii ranger par nntcrmi^liuJre de uois types 
d'instilulions : 

1 . Une tigencf banco t re local isde a I Vtrangerqui fail des prets et translere des fonds mais 
n‘acceptc pax dc tldpoix. 

2. Une banque L'lranpere qui esl sa (Unite. La filiale d'une hanque cilrangeie differs d'une 
batiquc locale par le simple fait qu'elle est eoiurolce par une banque propri^laire 
ctmngere. Les ft I ink's sonl soumises aux mcmcs reglemenlations que les banques Locales 
maix nc sont pax xouirixes aux rcglcmcnlationx en usage dans lc pays de Icurxociete- 
mfcne. 

3. Une branch? qui exl simple ment un siege d'une banque el range re situee dans 

un autre pays, l-cx branchex uni Lex memos aclii r it6; que lex banques locales et xont en 
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L'cnt'rnl mhi finises jux n^lcihCnlul urns a la fain Ju v\ Kl^inc buncairc local et du systcme 
huncairt du pays d’nrigine. ^wvcnl, les brandies tirenl avantage det differences dc 
j^lementalions entre pays. 

I.:l crisis sauce dev ^changes dt* fi wfss hunt frontiercs s'cut cffcclutfq cn concordance 

jvec rtlle des activiiex bancaires. Un cMjkm born fnmciires css cn fail un ddpot bancairc 
litre lie dans une autre devise que la monnaie qui a cours dans le pays de residence dc la 
banque - — par exemple, rLes ddpdts cm yens dans itas banqiie de Uftdws on cn Francs 
n ;lnluL darts urte banque dfi Zurich. Lik grande punie des depots echanyes sur le marchr* 
des changes sewn des depots, hors fronte. Les depots en devises hors frontiferes som 
courammcnt appclds des corwlnm parfois a tort car un grand nombne d'entre *ux se 
passenl *ur des plates non eirrop^cnncs idles que Singapour ou Hong-Kong. Les depots 
cn dollars sillies :i I "ex tifricur des Rials- L'nix Mini iunmikS eurodollars. Les, banquet qm 
accepteni les dtfpbis libellds en eurodevises (v compris les eurodollars) som bapiisdes des 
eurobnnquro. La naissariee de la nouvelle monnaie europdenne. I' euro, a encore ready 
ccitc tcrminologie plus irompcusc. 

Unc tics raisons qui a provoque 3a •eroissanec rapide des activil^s baneaires et de 
l^cbange dc devises hors frontifcrcs cst la cnoissancc du commerce international et la 
mullinationalisalion croissanlc des activik's doonomiques. Les entreph&cs atndricarines 
impliqueesdans le commerce internal ionak parexemple. recourent It des services financiers 
outre- mer. et les banques atnericaines oni ainsi naturellemenl ctendu leurs relations avec 
ccs, firmes dans d^aulrcs pays. Commc elks offreni utic compensation rapide des paicmcnls 
et la flexibility et la con trance quVliex t»nt aceumul^cx loos de keurs pctfcddcnlcs relation*, 
les bcimjist"-. amdrkatnes emreni en concurrence avec les banquet tftmngfereiqDi pouitident 
egulcmenl semr la clientele am^ricaine. Lc commerce des eurinievi sex esl une autre 
cxerotssanee oaturdle de r expansion du commence mondial des, biens cl services. Les 
impcutalcuis tirilanniqucs dc biens amcricains oni souvcnl bewin dc dclcnir des ddpots 
en dollars par example. et i I semble dime ii-Murcl que ties hunques ibyiife d Lnndrcx en 
recbereheni la clientele. 

La cixdssance du commerce mondial xeulc powtant ne peut cxpliquer la cmn usance dex 
actis iicsbancaincs Internationales depuis. k&arinecs l%0. D'autrcs faetemont aiguillunnc 
la rypidc CfOiiHxance de' ataivnitL bancairex iniernuhonales au del5 tit; ce que le commerce 
intent aluinul dciUanduil, IjC pnenticif de etx facieurs esl It .sOubail qu'urtl les baitqufrH 
d'fctupper aux rifglemencations nauonales appliqixfes par Ics auioritds publiques sur 
les aetiviics. titiandfercs (el partbis au systtmc fiscal) cn iransfirant ccrtaincs de leurs 
iipjrulitms ii I'etnanger el danx J'uuIrcH clevises. Le deuxitme facleur esl politique, il 
x'agil du xouliail dc certain?; iMposants de detenir ties devises I l eiierieur ties pays qui 
les dmettent. La tendance des pays d'ouvrir Lcur inareW linancier au cours des anncurs 
rCccnlcs a perm is aux banques intcmationalcs de sc faire une concurrence gtobale pewr 
ces nouveltes afTuires. 


2 1.2.4 La croisscmc # des transactions en mirodevises 

La miKssance des ^changes dYumdevixes il lustre ■ ' importam n&le que jouenl ces mmx 
facteurs duns I’iniemaiionalisaiion des activity baneaires. 

L.es eurtsdidliifti ont vu le jour u la fin des anuses 1*350, en rfponse aux tlemandes 
susciides par le volume croissant des C hanges internaiionaux, Lesentreprises europcennes 
impliqudes dan s le commerce snubailaicni fr^qucmmcni detenir des complex m dollars 
ihj cis cmpruntcr. Duatlc nombrcui cus, les banques installdes aux Rtats-Urtis auraiem pu 
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d L attincr les dcp^Ms des invest isseur* qm auraienl placer leurs foods un\ Elats-Unis uas [y 
neglemcntalion C?. De nombreuses banquet amdrieaines, qui antdrieuncment n’avaient pas 
de branches si Tel ranger, en ont elablics a 9a (in dcs annecs i960, de fagon a ddourner lu 
T^gLcmcntalionQ. 

Aycc Fi introduction dcs laux dc change tlotliints cn 1973, le* LiatsLnis el d’autres 
pays ont commence a dcmanlclcr le* controlcs sur Its flux interna lxmaux dc capital)*, 
retinant une grande pari de sa vigueur a la ctfQ&*ance de* marches d'eurndevm - * Miis 
a ce nu.nuent-li. le faeteur politique a Je nouveau jouid son role. Les menshres lerabe* de 
IOPEP oni uceunwlc dc vastes reserves dues aux chocs petrol icru dc 1973-74 cl dc 1979- 
#0 utais ils n'etaicnE pa* disposes a les plftecrprineipalemenl dans les banques am^ricaincs 
decrainte de cunfisLulinrt possible- (la) 1979, les avoirs i rumens pLiccs dans les hunques 
arndricuines et dans leurs branches curxipdenne* onE t*l^ gelds par le President Carter cn 
rtfponse a Eu prise d'olage* it I'anihassade uirteiicaine de T^hdran. Lin exemple similaire 
survinE av£c les avoirs unldricaLns en Irak. lorsque ce pays envahil le Kitwe'rt cn I 990 el uvee 
les avoirs Jl*s organisations terrorist's suspecies aprt* le 1 1 sepiembre 2(K>L et Failaque 
du World Trade Center et du Penatgone,). Ces pays ont prdi'^i^ placer leurs fond* Jans des 
eurobanques, 

L’bistoire des eurodevises muntre comment la croissan.ee du commerce mondial . les 
rtigleme illation* Imanci&res ei les considerations politique* out faflonne le syslime aclucL 
Lc faeteur principal qui a assure la profitability continue tte* transaction* cn eurodollars cst 
pourtftflt construe pur les rig Icmentation v Hu Linposant des n^glcuientalionH bameuires, les 
youvemements des principaux centres financier* d T eurodevises fom de.s diserimi nations 
enlre les depots libel Ids dans la marie natioarie et les dtfpdls libel Ids dans d'autra 
uionnaies. ei etttre les transaction s faites par des clients nalionaux et par des clients 
dirangers. Les ddpots en monnaie national? sent tries reglenienlc*. alin de niaimenir un 
coni role sur ] L of¥nc dc mornaie nation ale filers que les banques oni plus dc liberty vis-a- 
vis dc* transactions cn devises dtrangcncs. |,es depots cn monuaie national? detenu* par 
des resident* dlrangm peuveni rttevyir un traiiemeni special, eependant, si les annuity* 
souhailenl lisnlcr le syslfcmc financier national des ehiingemenls dans le* demand? h d'actifs 
par le* optfrateuis dcrangers. 

L'exeinple du systime amtricain tic reserves okligaltrim montre comment des 
asymeirks de regie mentation peuveni renforeerla profitability des yehangesd’eurfMloLlais. 
t.’haque fots qu’unc banque americainc localisec aui EtUa-Unis. acccptc un d^poi. die 
doit placer line panic de ce depot sur un cwopte suns iul^rel de la Fed, i titnt de reserve 
obligateire 1 . Le gou vemement britannique impose des reserves obiigatoires &ur les d^p^ts 
en fivnw ticHirt/ii i Fititerieur de se* firontieres mais n’ impose pas de reserves obligatoires 
pour Les depot* en doflttrs efl'eetuds sur son sol. Lc* branches londonicnncs dc banques 
amcricaLnc* nc son! pa* soumiscs aux reserves obligatoircs sur les depot* cn dollar?, tant 
que ecs depot* sont payables Heulemenl i I "cxWfrieuT des F.tal.H-Unis, Une eunok:iini|ue 
londonienne a lLs lor* un avantage compdtitir sut une fiynque de New- York, pout at) iter 
des JqVus en dollars! el le peut offrirdes inrerdts plus elevds i sesdeposattt* que la banque 
new-yoritaise tout cn couvrant sc* couts dc t'cHnctionncmcnt. L'avantagc compdtitif dcs 
curobanqucs vient dc leur capacity a ^vitcr une ^taxe» (la nt*erve oblijratoine) que la Fed 
impose sur les (lepoEs en dollars 1’ait* it fintericur du pays, 

[."absence tie reserve obligaloiTe CHI sans dome le foe (CUT ryglementaire prineipal qui 
rend le* dchange* d’eiuodeviaes attrayants pour les banque* cl leur* client*! mats il y cn a 


1 f.jTflrrtAlfrtm*nr, la tiai'qu® (kSrtU Ufipuae^ £* rVifCiUirtl ftdOi sd GtamfeS EOrH, fit pOuT UuOl tl'fl pOl fiWi StuL 

(TinMr^t Ncms HupposenE qae >a banqve dflwni ses. JSsenw*. A la FwJ 
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tTuuErci. Aiiixi, les def>olx en eunxlolkn soni disponiblu Li de* rfcti&nieex plu^Mrtes t)u( 
lex depots it terms corTexpondarvts que les banquex peuvem emciire mix Etalx-Unix. Les 
asy metrics de ntglcmentation corn me eel Les qu L on vient dc ciler pmutUcnl d'expliquer 
que les place* fi rumei^nex oil lex gouvememems n’imposent gucre dc restrictions a us 
activities bancaires en momiale dtrang^re sont devenues les principal!* centres financiers, 
dcs curodeviscs. Londrc* cn ext ainsi la fipw lIc lOte, et die cm suivie |tar Luxembourg, 
Bahrain. Hong Kong ct d L autrex pays qui sunt cornplLilifs en maiiire d’aeiix itiis bancairex 
Internationales yrj.ee a de foibles restrictions ei taxes sur les operations de banqnu 
^Irangerex flTcLlutrs xur leur sol. 

N"i les Fta1*-Unis ni EAUefliygnt n'oni atiifltf une part xigmiicaEive des activates 
mondiates cn CUTOdCViseH ear CCS deux pays ont dex rejUv men tali oil x JSxez xemblables 
pour tou* Lex depots imm ieLnv quelle que soit la devise dc denomination, Kecemnicnl. 
dependant, le gouvememenl airitfricain a essay C d’eneounigcr les banquex amcrieainex It 
jouer un role plus important. Eti 1981, la Fed a permix am hanquex rexidenses dc creer 
dex iiisl rumen Ex hmuuiirt's i nle matin ruui x (IBI) III I'inleneur dex Eluls-Unis lLl’sIuicx a 
accepter des depots a tenneei de prater anus. eliems Strangers. Lex LBJ ne soni pas sou mis 
aux exigences de reserve obligatoire ou a dex plaioEvds d'int^rct.cl sewl cxcmpies dcstancs 
locales Ct Ctaliquc*, Maix |in IB | nc pdJt elrt- ulili^ pOvr accepter dc depots OU prater k dex 
residents anieneains (autres que 3a banque qui I'euhlil ou un autre IBL). Ax ant 1981, urn: 
grande panic dex aciivit^x cx&mii'ex sous forme d’lBl drait foile, de faqon moins efficace, 
via dies bureaux facades localises aux Caralbes. 

Techniquement parlant, im Lkpot en dollars dans un IBI n’esl pais un eurodollar car 
1'IBI inside physiquement aux Etais-Ums. Le&anloritgsam^ricaines ont impose dex regies, 
jxjunanL. qui xe parent les IBI des hanques irvtdrieures aussi ctlficucemenl que si ccs. LBl 
etaient hors front icres. Lex IBI donnent uti bon example de la fa^on doni lew pays ont atiire 
les aelivitfx huneaires inlemationules vers leursebtex loulcn cssayaiudNsoler lex sx slenicx 
fmandm int^rieuK dex activity imernationales des l>ariques. Des enclaves bancaires 
irrienuticHiales similaires existem dans d’autres pays, comme les OtTshore Banking Units 
do Bahrain, les Asian Currency Units dc Singapouret le Tokyo Offshore Market, 


21 .3 La reglementation des activites bancoires Internationales 

Un grand nombre d'obscrvatcurv cniient que L’ahsencc gtmfraic de rirglcmcntaiion de 
I'aclLviti^ bancairc Internationale met Lc xysE^mc financier mondial a la ilierci d’urte failliLC 
Kjineaine de grande amplcur. FxL-ce la une eraintc fondcc 7 Ft, si e’ext le Cas. quelles 
mexurex peuvent prendre les auiorit^s pour la ri?duire ? 


2l-3 r f Le probi&me failMes bancair&s 

Une banque fait faiHile xt elle enl iucapabLc de remplir xes obi igal ions vis-a-vis de ses 
d^posantx. Les baiiques utili.xent lexfoiidxdex fkpo sants pour Caine des pretset pouracqu^rir 
d'autres actifs. Certains dc ces cmpninteurs peuvent sVirer incapablcs dc rembotner 
Icun prets ou les aclifx des hgnqncx peuveni perdne lie leur valeur pour Tune «u I "autre 
raison. Dans ucx uax, la banque pent cn arriver a ne pax pOUVOir reinbourscr sex ddpotx. 

Un aspect particulier du sysiemc baneaire esc que la satue financiire d'une banque 
ddpend de la confiance que lex ddpoxanls mcttcnl dans hi valeur dc ses actifs. Si les 
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depo«mts emient qu'unc grande panic des aetits de Ja banque cn question ont perdu die 
br valcur, I Is pcuvcni cere amends it relircr Icurs fonds ci $ Its placer dans une autre 
fcinque. Une banque confront^ ik une pent generalise." de b* d^pbis va sans (Louie fcrroer 
ses portes, n^nie si lapartie aeiii'tle Ml bilunest fondamcnudemenl .saine. En eft'et, une 
grande parlte dess stetifs baneaires me smu pas liquides et ue peuvent Sire vendus rapidpneni 
sans perte substantiate si les banquet veutenl honorer leurs d^posan ts. En conadquenee, 
unc panique sc propage. ia t'aJLIite des banques peut ne pas se limiier a celks qui ont 
rnal jgcre leurs avoirs. H sent Horn dans I' intend de cheque J£posant de retirer son argent 
d L unc banque si tous Les autres d£posam& agisseiw altisi. meme si lesaeiifsde oes banque 
sum sains. 

Les faillises baneaircs indigent des dom mages financiers scrieux aux deposams 
individuels. M.lL au-dell de ces penes jndividuellcs. ce* faillilcs peuvent aussi lonelier 
la stabilild illaert^eoilOiinqije de rfoinumie. Ij:s probt^mes d‘unc*cule banque pen vent 
t'aciletnem s’tflettdne a d’ aunts ebsbiissemcim. h^eaire# si «n erainl qne ce* demiers 
uienl pr£t£ a la banque en difficult^. Une pent de am fiance de ce genre mine Ic syst&rrwr 
des payements sur Icqucl repose I ’economic, bl unc dniplion de fai Ilites bancaires peut 
entruiner une i^ludiun radicaLi: de I j capacitf lLu systtme bancatre tie financier icsdcpcnsc* 
d'investissenieni el de ccfisoiiunation durable eeui nfdnit La (lemandc globule cl pnicipilc 
L'^cuiiumie dans une qtise, D esl ulair que la uhaine tie fai Hites bancaires du debut des 
amides 19311 aux Etals-Iims a amorce et accentu^ la Grande Crise J . 

Comme Im consequences poientietles d un houlevei\einent bancaire suru k ce point 
graves, les gouvememeni?; essaiem d’emp&ciier les fail tiles hancaires grace $ u nc 
rtfglcme illation eremlue de leurs syst^mes bancaires iiationaiux. Les bunques elles-m^mes 
s'anuem eonlre bs taLllites nienie en (‘absence de r^gtenteMabofts mats, du tait que Les 
coOts du t'aillitc s’diendcnt au-dclides propiidtai.res.de la banque. certains ^tablissemems, 
pourcaient cb armer dans !eur propnc iriterei; £ endorser un niveau de risque supdrieur it ce 
l:,ul esl sueiafemeni parlanc optimal. Pc plus, mcmc les banques qui ont des strategies 
d'lilvesltsse merit prudenies peuvenl faire fail Lite si des rumeurs de- tmuhLe linaneier 
commence nt a ctrculer. Line grande partie des mesures de protection bancaire prises 
acme] lenient par Its pouvememejils r^ultent directement de! 'experience des pays pendam 
la Grande Cri sc. 

Us Elats-L’nis ont inslaurrf un large de secuhte^ afin do rdduire Ic osque de faillttc 
bancaire; d'autres pays industrialists tint pris des mesures Himilaires. l^pi principales 
garaiilies Jiiiericuinessoni les suivantes : 

L L'itisitrun tv fin iitpdfx. La Federal Deposit Insurance Company tla FDIC> assure les 
deposants contrc des penes pemr un montanl maximum dc 10UUIWS. Les banques 
eontribocnl Q In FD1C alin de couvrir Ic eout dc ectlc assurance. L‘ assurance FDIC 
tlccnurage les ruces, vers les Nukiuch eat Its petit s deposants, sticfiaui qnc leurs pcjies 
sewull comprnsdeii par !e gnuvernement, ne sont plus pousses a retirer leur argeni si ils 
voient d’autnes personnel le faire. Depu is 1989, laFDIC assure aussi les d^pdls aupr&s 
des associations d’dpargnc el de prer. 


I 1 :.-..' ltd .i.ili 1 . '■ lira- Ban S. B •■. ■■ ■ . -Nonntanebiry El Forts cri It-w- FirumCiBl Crisis in tha :;.=ln ■■■ cri IIm: 
□real DepfMalonH , Amtt>caf\ Economic fltvriw T3. .m 19B3. pp. 257-276. 

Lsb flOtwtlfiijre civ supOrtetifB .■ 1DODOO& pt .ivL - 1 ancons avoir irmfinfit a se ut- dang Fas banquea an gb& 

Ob Iraube Loreque das rumauis oommancarant a circuiBr an mai 1894. aeion Fasquanes la Continarflal iMinaE. 
N r ci im Bank avMl huS i grvnd nnrCrn 4a ri.: .. . . i. 1 . prtk. 'i banqiw * «nimn*n» * pardre f^pdomtinl w.'vt ■ lr:y'l;: 
^npodarna at non .<-■.<■(■> Dana son edOrt 4s bbjuvoIb^o. Vj FDIC a MontXi sa cowartura d'aBsoranco a Iocs 
tss- d n r. i ■- da la Caidnental lllnotB, qddRB [>» bo 4 Mur IhjIIb OrtitnailBowril, pourtaM. I'u&rfance da la FDIC na 

fi'BPF&qtrii ^u1pm?Hquamort MpCM ua lOCUJKH masunum. 
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pnjhj^mc cut sernh-bblc a eclui qui sc pose Inrsqu’ on vcul rdpaJlir leu rcxpcM'isiibilitd:s du 
ctrnlnlte bam-aire. ReprCrtoiK I ’extfflple du b liliate tumloniciiiic tie b bcirique ilaliccine. 
Est-ce 4 la Fed dc suuvcr Ea til talc d'un rctrait souctain dc depots en dollars? La 
tmnque (TAnglclcrrc devrah-dle rntervenir? Qu csl-ec a la Banca cTItalia dc supporter 
b nt|pan&abilit£ finale ? Lorsque les bartques centrales fuLinibsenil de I ‘aide Cil lam que 
FDR, elles augmentcnl leur offre de monnate nationals ct peuvent fompromettre lers 
objcclifs mun&Odddtiqun da pays, bans an cadne international, tine ban-que central? 
peal ALtssi priKrurcr ties rewtanves a une hailque !<x:alis^e ft I’dtranger done elle ne 
peui xurvdller 1 e compoftcment. Les bunquus octtib busiient lIcs lors ft deentire la 
couveitin de lears nesponsabLlitds en tanl que preteuren dernier resseKrt. Les problenies 
I ors de La faillile du Banco Ambrosiano. diaentde dans L'encart. nwntrens com meri t 
les activity s hancaircs internal ioruilcs pcuvcnl laisscr dcs vidcs. dans 1c syst&rrrc dc 
cmi venture cn dcmier nrssort 


La fciillitedu Banco Amhmsiunu 


La fidllile de la plus nnpurlante banque pnvdk 
ilalienne cn junt 1^2 tdnsfiiue une i I lu^tratu »n 
parfa ite dc la fiujoii door les liens tramfrontaJ iers 
entre ks institution?* tinancitres peuveni rromper 
les aulnrilds dc craitmlc ct pravoquer ties crises 
I mane teres. La fuilhtc du Banco Ambras-iano 
rM c^lchne, en fail. ft cause tics liens tflmils 
existent entre son president, un yniiii|»c politique 
subverstf ct le Vatican. Roberto Calvin le 
president du Uancn Annbrosiajw. 1 . cl ail an 
centred' urn vaste rtseau financier international 
couvrant i'Europc, les CiirarthSs et I'Amdrique 
du Slid. Kn I [ /8 1 . il tu t cl ahl i que Calvi at ait viulc 
les reglemenlattars italiennes de elnuige. Au 
mB&K moment,. les autoriitfs gouvememeniak's 
ohtiri renr la lisle dcs membresd’unc luge secrete 
dc Francs-niacciii* de dnoik, connue situs Ic 
nam de Prapanpada-Z fou lope P-2). I .a iopc 
P-2 complidl p-anmi ses memhres CalvL et tic 
iKunbreuA Italiens infl ucnls. pami i lesqueKdeux. 
rnintslies. Legouwiumui du Prcnitef Miristre 
AfflaUi) Furlartt dul (Mniissuiuner et lit Inge luL 
mi sc tmi's-ia-loi. 

A tfituse iks enqas’ics precises urganistSes par le 
gatisememenl cL pstr la prense i pnopos du Banco 
Aitibmsiiiilu. on a pa bicinbt tkVouvnr que 
ecrlainsdcs prdls eoasemis par labanquc ctaiciu 
rtsqucs. Cette rcvclaliitn pmvttqua un rcirail 
rapide dcs depoLs. La Elanque ccntrale d‘ Italic, 
la Jkmca d llalu. clablil tin eorertutium do 
prineipaks hunqucs iiukcnncs a I ni dc rc^trcndre 


□ne grande partic ties artifs eL dcs er^aitements 
du Bunco AmbrctMano el creu une nouveJJe 
hunque. Ic Nuevo Iknra Annbnjsiano 
E.a HaJita d'lialb exenju sa Tonetbon de 
prcleur cn dernier res sort en sVssuraiit que 
Ic Nuovo banco Ambrasiuno remhourse les 
resulcTils nutianauK. et Grangers qui avaienl 
tics ik-pi its luiprts du FSuneLP Ambritskno lui- 

mcrae. I at harqgc ceiMralc |xiurtant n’a pas 
aanno les engugemsmls des iilraks etrangcres 
du Banco AmbrosLana. On racanlail que le 
Btuico Ambroiluo et fil isles usaieni des 
relations, tinancicres etcnducs l'litstitai 

ties Oeuvres RcligicuHcs dc I'Eglisc CalhoLique 
l partoi s uppele la xBanqiicdu Vatic an»>. Du fail 
dcs Bombfnif«t erfmes pnisennScs suite a b 
faillik du Banco Ambrosiarnt, les ti nances de la 
hanqttc du Vatican fureni elks aussi aftaly'dcs. 

Calvi Ini. n’a jamais vu les ramifications dc la 
IfailEitc dc sa banque. A la mi-juin de 19S2, 

il dis.piuut il l I- iIil-. I'l:ij ,k r iL'mp, jpii'. t»n le 

retrouvn nuirt. pendu ;ui UiiK.'kfri ards Bridge de 
Lmhires. les ptjdwi pkines de pierre. On n'a 
jamais su s’il s'tftail suicide ou s’ll avaitctc rue.’* 

K Pbur un Kimpls nsnifci wivamt t)u EMndaS du flano 
AiYibraaiimo « dc ms rpnnSS, 3rn -Rupwl 
Coosi BdfiiiC'. Newell. Dodd, M&ad and Cotnpnrry, 
1 9 & I Le lilm dc mi GDUtsf.'if.T Par; ft a lirfi urm 
pania rtn twn InUrtaw Hd AjntnMilanQ 
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5P.J.J to cooperation international# &n mati&m da r&gl&m&ntatlaf} 

L"inlenui[itm^Li\ulioTi ties aclivites hancainesi a affaiWi les, garantieh itulionul^ conlie 
les. t'ai Hites, bancaircs, mais a suscile en metre temps 1c besoin de nouvelles gar antics. Les 
activites bancaircs hors front ieres impliquent un volume cnortnc dc ddjpots interbancaircs 
— environ 80 pour cent dc loos Ics depots en cunodcvjscs. par exempt, soul la 
pmpritHc dc hgnqucs privies, ijn niveau elevd de depots intcrhaneaircs irnpliquc que les 
dififfcultes rencniHnJes pur une scale IwfUfue peuvem s’avAer tuts oontagieuses el s’&endre 
rapidemenl aui banques avec lesquelle-H un suppose que celle-d a des aflivites. Du fail de 
eet efr'ei de contagion. un pnaWeme localise poumait ttes bien d&rlenchsr une [unique du 
systeme banc jin? sur une tehelle globale. 

Pared cauchetnar a hante les gouveraeurs dc banques. centrales et den responsabh 
politique*, sptfcialciocnt au vu dc 3a cn>i stance rapidc des, activiics hors frontiercs dims 
Ics annccs 1060, Jusqu'ea 1974. quasi rich n'a fte cnlrcpris, Cede anti6c-l&, un certain 
numbre dc hanqucsonL fail faillileii cause de pertCs de change, pafitti ICMfLlCilds la Franklin 
National Bank, aux Etals-Unis. et la Bankhaus 1.0. Herslatt en Allemagne. Ces t'ai Hites se 
firent rcssenlir & tracers tons les marches financiers inlcmationaux, cl le volume dc pret* 
internal ioruiux chuta t'oncmcnl. 

bn rdponse a ccltc crisc bancairc dc 1974, Ics gouvemenrs dcs banque* cenlralc* tic 
onze pays industrialists tint tree un pupc appd£ It* ComitiS de BSIe.ce comitiJ a pour 
function tl 'organiser nunc mcillcurc coordination dt la surveil lance excrcrSe par leftauiuritd* 
nationals sur Ic systeme bancairc international..,*' (Lc gruupc tiem son nom de la ville tie 
Bale, en Suisse, ou sc localise te lieu dc rencontre tics gouvemeurs tie hjmque* centrales, 
la Banque des R^glementiv InteitiatioUaux,) L? Cuinitede RfLle restc It forum principal oh 
cuopeivnt les auitrri ei*k bancaircs de difterehts pays. 

fn 1975. lc Cumin* eondut un accord, appclti Concordat, qui rdpanit Ba responsabiiitd 
de surveillance sur les tJiablissemcnts bancairc* multinational!* enke Ics pays d'originc e( 
les. pays hotes. (line revision du Centennial fuc dfeidee en 1985k De plus, le Concordat 
prcipusaii ]$ diffusion de rinfiirtiiaiion ooncemum le.s buuques enlte les uiitorites des pays 
d' origins et des pays bdtes. et «rautortsaiion d’ inspections par ou au nom des. aulorittJs du 
pays d’ origins sur letemtoire sounds, a I'autontd du pay* hotc*-\ Plus lard. Ic Omitd dc 
Bale a local is(S Ics Inclines liccs a la surveillance des brmquc* muHinaiionules cts soumis 
ces. derates il'examen des autnntcs naiionalcs. lx CaraW a reconvmantlc, par exemple, 
aux ageneesdc rfglenienlaiion tie oomrfller les act it's des tiliales etrangeres des banques 
alnsi qne C0UX de leurs branches. UflC btinm; panic du travail du Comite a c : te consacfd 
a la constitution dc donn^es plus (tables p.ur Ics hi Ians dcs banques. multinatfonalcs. un 
prcrequLS a tout c will 61c cfhcacc, 

Une Cta pc suppldmcntaite dans Iti rcctmcilialitin dc* pratiques tie conirole national de 
pays dilTiieuln & cn lieu en janvier 1988, lorKque leCnniite de Bale esi coinlte iT accord sur 
un tusciiihle de elites L-ominuns pour ^valuer lc earactcre adcquai du capital bancairc. 
Ces eritencs- exigent que ics baoque* inlcmationalc* detiennent un capital ^gal i au nu*inn R 
pourecnl dc lew* aclifs a Knquc plus les engagement hors bilun. 11 s'est avtfte Jillicile de 
im-tira ccs enter de capital en application de man if re uniforme dans les dilTercnts pays, 
Les. ifiponsjbLs nationaux ont tendu h Ics, intcrptelcr dc nianierc lactic pour favori.scr les 
banques intcrieurc?*, diluant dc cctte mantcrc 1 ‘clTicienec <lcs itglcs. Ainsi. Le Japou a perm is. 
A scs banques in ten euros d'evaiuer les tic his en aeiions qu'elles posseiknE an prix d ’achat 


■ La loniHjr du Conoo*dM d nifcjrt** « GM Dflrmes li.«- W P C(*>fc (Je i.i Banqua d Ai-igS* ictrugi. fllor* pr4s-S#it 

du CMiiffrde EMI*, dam ra/KHa ► Dawstopmonb in Co-operaiiien among Baisong Supervisory Auiwwiios-. Bank of 

EnplarVl QujJWt^ SlJten'rt 2 1 . ju^l 1B8.1.PP 238-244. 
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Ce ful presque la fin du mande ce jouMa ! 

Forme en 1994, Le Long Term Capital Management (LTCM) 4taJt UH fond 
d'lnvestissement bien connu et riche de suco$s aytnt pbrmi s«s dews 

prix Kobo! d’^oonomie. Lu tectoursde la praase flnanci&re furent dwc abasouidia 
Loisyu’ils appiltetit ]e 23 septembre qve le LTCM itaat au bard de la failllte et 
avait its jepris pas un consortium de grandes institutions flnancienas. Las raiaona 
pour lesqueHas Le LTCM commit des prohlam.es, et lea ciaintBB qui ameauarent la 
B&nque de Reserve Federate de New York a organiser sa reprise,, illuatrenS bien 
wrv fait : l#s aqtivites des institutions financieres non bancaires dans un cadre de 
riglementaticm insuffisanta peuvent fragiliset le syst6me financier international 
dsns eon entierete at mime le menacer d'eciouJement. 

Le LTCM ae specialises! dans lea operations sur dea litres: similoiiei qui 
offraient des differences legeres de gains en raison de Jeur liquidity ou de leurs 
caract^tistiques de risque- Dene une operation ry pique, le LTCM -obtiendrait des 
fond* en promettant de rembovrser avec de nouveUea erniasiona a trente ons 
du Trfisor americain. 0 investirait ensuite oes fonda dans des bone du Tresoi 
prevetfemmem emtx, qui ont un marche pins strait que lea nouveaiut, Bont plus 
difficiles 6 vendie (nurina liquides! et doivent done dormer un taux d'itll^r^t 
legeienw-dt pins ©leva. Le LTCM lerait de pareifiea operations loisque "coail de 
rendement de liquidity entre lea obligations ancierutes et notiveUes 4tfl.lt tpiew- 
lement elevG; mais, nomine meme des 4curts de iend*ment de liquidity sp^cia- 
Lement eLeves ne dormant des gains que pour tine minim* fraction d’un point en 
pour cent, ['operation devait porter but un mOntaut- idt donild4rable sL on voulait 
en tiier un grand profit. D*0u pouvaienl aldrs vert It l#S fonds attisi utilises ? 

La reputation que l'on faisait au LTCM pour la subtility de Si gestfton financier* 
et la bonne quality da see iisulMitS au dibut lUL donna apefes a de no-mbreux et 
puissams pfit' lurs qui acceptfcrent rie fournir deg eommea oonaiderablea pour ce 
genre (Topyratiotig . Etant donn& las rasaouiceB done il disposait ainea et son ddsii 
de drveraification. le LTCM etendit sea op4iations entre pays et entre monnaies, 
L’entreprise amassa ainsi un gigftilt+stjue pot tefouULes d'ectifs et do deltas. La 
diff4ienoe 6tent constitutes par las foncis inveatis par lea membres et lea clients, 
Au debut de 1998. le LTCM avait tin capital de 4,8 milliards de doUftiS nuns LI 
ttait engage dans des ccmtrata financiers totalisant preeque 13M milliards de 
dollars, so it environ 15% du PNB des Etats-Unis. {Pareils montants ne sent pas 
except ionnels pour de grandee institutions finanoteies). Bien que cos positions 
massivea apportaient de grands profit dans le cas Ou lea chose* lournaieilf 
bien pour le LCTM. la possibility do Jpettes tout auaai grandee 6tait 4gaiement 
p[6aai)te : LI soflfls&Lt que la vaieur des actifa du LTCM tomb© tandia que la valour 
des actifa qu'Us'etait engage a liviei augment©, Maui Tarialy&V des doitn^PS hiatO- 
riquea par le LTCM eugg4roit que jiir ftLLle situation 4tait exlrtmement improbable. 

Get evenemeiit extrflmament improbable s« produislt cop^ndant en eoflt et 
aeptembre 1 998. La Russia d4clara un difaut sur $a dettO en apdt [tin y rpviendra 
au ohapitift 22): cola ddolenoha oe que le FMi qualifia comme une periods de 
boulaveisemant dans las marches murs qui etait virtueUement sans precedents 
en Tabsence d'un choc economique ou inflationniate maieur/' La valeur des ftC’ifs 

& Vo* tWvW ffWVtihC OtiWtK* AiHwiMAnninr Cqpifer^ KtaflMs : tatatvr> ^aMdAMevir. Wastlingnon, QC. . Fo<ldB 
MonAlaiN? in* 9 fna 1 ion*i. dOcombn 1940, p 3fi. 


Etude 
de cas 


py rig hied m 




2 r 3 J.(T r^jtefjim)Q/iori dtu acrnvt^s txinL'O^ai iftterrjar/criaies 737 


du LTCM a© bqu^Aa et cells da deltas ae gonfia tandis qua las opftrateurs 
financiers, saisis de pour, so piicipitftient dans 1© niAndfentltr pour amilioiei: leur 
sAcurit^et leur liquid Ltft. Comm® le LTCM apparaisiait maintenant une option trfee 
nquAe. $e$ sources de fonda s'assftch&rent et i] dut puiser dans son capital pour 
rembauiBer ses emprunla et. renfoxcar aea cobataraux aupras de aes ciiancsara. 

Lotsque 1* capital du LTCM fut r6duu au montant miserable de COO millions 
de doLlais,. la Bttnque de Bfeerve F^rale de Mew York organise, un sauvatage- 
Quatorie institutions flnanciftrea majeures des Et&ta-Unis et d ‘Europe, la plupart 
cr^aneiAres du LTCM. aocept&rent d'apponer pour 3.® milliards de dollars an capi- 
tal nouveau ft condition d' obtenir en retour un droit sur iO% des profits du LTCM 
et la contrite fur toutes les decisions importantee. La plupa.it des inatittiticuis 
majeuies participant au oanaortium auiait Sait- d'importantes peites iminfidiateB 
si le LTCM avail tail faiUite, oomme c'sut M ceitaLnernent I© caa en 1 'absence de 
oat effort de sauvetage. M&L® Is nouvelle mime qua Le LTCM avait etft eauve du 
dftaastre fut suffisante pour in quieter encore plua Les marchis. Cast settlement 
bian pLus taid qu un semblani de ealme levmt eut le march* mondial des actils. 

PourquoL Is FED de New York montad>elle oette operation de asuvetage plutflt 
qua de Itissti sombier le LTCM ? La FED craignlut qu* ia faillite du LTCM ne 
dftclenthe one pa tuque fLpsnciire globe la. «ondu leant A u ne cascade do faiLLites 
b&ncaires dans It nwnde ft un moment oit Les pays d'Asia et d’Amftrique Latina 
itsient diji entrainfts dans una forte recession dconomique. En css de faillita du 
LTCM. oette paniqus aurait pu ae diffuser par piuaieura canaux. Lea banquea 
qui avaient price au LTCM auraient pu atre confrontees a. una fuita de leura 
clients. En outre, si le LTCM s'fttait pricdpil* pour vendie ses invectissementa 
ralatlvament pau LLquLdes [pour fairs f&ca aux demand©* de remboursemem de 
aes erftaoeiarsl. cels aurait pouasft laur prix fortement 4 la baisse, portant les taux 
d'intirit ft 3 a hausse et menagant 3 a soivabiUte de beau coup d'autres institutions 
finanriftres qui avaient un portefeuille sembLable i celui du LTCM. A ropposi, Is 
straiigie adopt** par la FED donna au LTCM le temps de dimmer gradueUeme-nt 
set positions sans crier una pamque de liquidation. 

C«tt* action de La FED ftiait-eUe nAtessaiieou justitffte 7 Pout certains critiques, 
les inveslissEuis mtematLonaux prendront des risques excesaiis s'ds save tit 
que le flouvernemenl viendra toujours a Lour secoura pour les sauver de leura 
imprudences. OtnappaUa rlMjU* tnonil la possibility que voue piendrea moms so in 
de prevenir un accident ai voua etas assuris contre Lui. (Lis supervision bancaiie 
a*t ainai pout limitPt lo lisque moTa] qui results de 1'assuraxice de 

dftpflts et de la garantLe du prftteur de d«rniei ressoit. sans quoi lea banquet 
seraient fancies de prendxe des risques einsessifs dens leurs prAts.f 

Lb FED riplique qii'elle n'a pas utiliB* sa cap a cite de pretaui on dernier 
ressort pour sauver le LTCM : aucun argent public n’y fut Inject*. Au toniiaiie, rm 
furent lee principaux crianders qui durent apportfta leur contribytion puisqy'on 
laur demonda da riaquei de® funds plus imparlanta enoore pour msintenir le 
LTCM. ft flats. L*b risques additiOnnelS qu'ils furent foiois de prendre, comma 
les coats pour Les membres du LTCM qui y perdirent leur fortune at laurconutie. 
devraiant prevent! adequatement, auxyaux de la FED, lea dangers da pared risque 
moral Nianmoins. rincident ament de nombieuac commentateurs i demandei 
u«1© i^glemenlalLon officielle de fends globaux comm© So LTCM. 

On n# sera pas surpns que le dibat (esse iage en raison du fail que le 
partage antra stability financiftra at risque moral est I nft vitable . Tout© initiative du 


m 
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21.4.4 VeMcience du matche des changes 

Le manchc dsn changes «rsl une eomposante centrale du match* inlernaimiul des 
eufiiiu, ei les iiuix tie change qvi ky ctahlUscm dclcrmincnl la protilabilitd des 
IfJnsJLlion.H irtlcrrtiitiurtiites de lous types. Les Eiius de change trgntmcltcnt dfcs loo des 
signaux economiquen important* atix manages el atix Amies engages dans le commerce et 
rinvesllsseinent international. Si ees signaux ne refl&enipasjuuie 1’ information dispnnihlc 
sur les oppofliinltds dc march*, une mauvaise allocation des. nessourees en nfsuliera. Des 
Etudes conccmani I "usage de I’ informal ion disponible sur le march* des changes sont d£s 
lors imporlantcs car dies aidcni iijugcr si Ic march* intcmaiional descapitaux envoie les 
Kins signaux aux marches. 


Etudes bosses sur la parity d'ioief^t 

La enndiliondc panic d'inttTct.qui^lail ftlahascdc notnc discussion dc La d*lerminalion 
du lit us de change an ehupiire i 3, $ *gulcment *uf uliljstfc pourctudicr si Ics lain dc change 
do march* intiorpuraienl mute fi n formalion disponible. Rappclons-nnus quo la panic 
d inlcrci c*t satisfaitc lorsquc la difference d’inlcrct entre des ddpflts 1ibell*s en devises 
difTcncnics cst egale a la provision que le march* fait de la modification en pourceniage 
du laux de change emne ees deux devises, Plus fonricllcrncnt. si R r csl ic taux d'inttfret ait 
temps t sur les depots en [ii[inntutf HttCXUlt, fl,‘ le I4IUX 4'intlJrcl sur Its depots cn devise 
uli iliiuLtu, Et le Lull* de change .'del ini mntle le prix en monruiif national? de la monngjp 
dtrangdre). et E' ni le laux de change que les participants au march* anticipeni lorsquc Les 
d*p5ls a ijit*iet H t et h" arrivetu S *cto*ance. La condition de parit* d kuurei est 


v/. - a; = 


E> 


(2U) 


I/dquatinn implsque une fa^on simple de verifier si Ic marchc des changes 

utilise coffectement finformation dispaiMe pour prlvoir les taux de change. Comine 
la difference d'inleret. A‘ r — . reprisente la provision du ma/ehe. une comparaison de ue 

taux tic change prevu avee Ic taux dc change realise qui m realise nhericurenient indique 
hi vgletidrsk la provision Liitc par ic marchc" 1 . 

Les analyses stalistiqucs dc la relation entire les differences dans les taux dimerSi et 
la depreciation ultcricurc montrent quo les differences u V'.mvi ont *te un ires mauvais 
imli^tcur, cn ?? sens qo"il a *ehou* it cajucr pcun dc* grands TTumvcmcnts des changes. 
Pi re encore, les differences de taux d'inlcrel Mt meme *chouc en uioyennc I pre dire 
eurre Clement La dim fitm duns laquelle les Laux tie change courants allaien! changer. Si la 
difference dc laux d’inlcrei etait un cslimalcur pauvre mats non foiais*, on poumiit dire que 
Ic marchc fixe Ic taux de change scion la paritc d'inicrct cl agit lc mieux possible dans un 
rtionde en rapide chiingcmeru <iu la prevision Ji’avi'rt par d*linilton difficile, [/existence 
d’uffl biais, cependanu sentble en opposition avec cede inlerpreialion ties donn*es. 


[XxkEv Px.ier ii*np. -Captai ContutHH. PoilBtf hsK. »nd Dflvifli1K)n& item Inieiflst-fiflte. Rctfffcsr 

EixindfVry lifl. iv Ml I 3 d 5 . ::| . .!/:.■:!!!- Dn Irnuv^rn. .11 diicLif xicn 1 1:- ::i ill - ir ■■ ■ 11. v. i:p;: ■ I f 3 i ■■ ■ . . n in - v- nv, 

tocturM compiamenlaifea, 

10 la p ip-. - 4 k Mudas 4e I'efliaencfl du rnsreha des changes afiaiyoent DDmman la, jirlnie as tfiasge 9i> 0 Mm de 
Ctiengs ... tsfme psrmfH; d© pfeif lie rJsgngigrrM;nr du UK!* 4e CtHnge au Kmplanr Gelt® demarcrw novient .1 r-?llp 
qua- rkkjs tiavdm m I;: >.k"r ::il-- da |. r'li' :l m - ■■ I :::>.iv> -. |. ■ utiftaho, da Idla qua Ip ::>i-r ■.■■■< « :: inh'^si 
lit - Fif i-si u- | - ftia -.M-n-ii i%vM- .I. "ii-io •:.. -.i sipOL 13). Comma w I'a n«a au chapilre 13, ty adatortaa 
inileBbons qua la cordiBwi da ptnri d'kirt^ei eouvarla aai aaliilAta lo«^ua las ialw d'inlMl ni. um ecarpai4» 
s'sptHlquort a doH dSp41s localises aur la mSmaplatM Maaoirs— par example, dee m>i& d'aufodeMMe fi Landraa. 
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L* condition dc parild 1 d" into ret pcrmet aussi tie Hosier une sccnrule .implication 
tie I'fciy pothfese selun laquelle le nun'chd utilise loulc r information dbponiblc dim la 
tititcrminaiiiin den mux de change. Supposons que Et 4 [ est le laux d c change t'ulnr quo 
Ees opdrateurs essaienl de devinert I’emcur dc provision qu'ils fonl lorsqulls prediseru 
Ea depreciation future, Uj*|, peut i/cxprimcr commc Ea tldpridalion. aetuellc moins la 
depreciation attcnduc ; 


Si Ic marche utilise Lin formation disponible, son erreur de provision, u r+ |. ne devrait 
pas eire ttMUHqiwiKnl rdiee au\ dontiees connues tur Le marchd an temps I, lorsque les 
uinmtcs se torment. En d’ autre s mots. le marclte ne devratt past pouvuii utilLscr Jcsdonnecs 
cornmej pour r£du ire ses emeun; postiricuncs dc prevision, 

Sous la parity d'intdnot. ccttc hypothec petit ctre icsiec en dcrivanl wt+i la forme 
dc la depreciation actual le de la munnaie moins la difference LEiternaliOilale d'intcreL : 


LX'S methodcs stalLstiqucx peuvent ctrc utslisccs pour examiner si it (+ j cm pr^vihible, en 
moyenne. grace aux inhumations pass^es. Un certain numbne de chtrcheurs unt decouVcrt 
que lex erreurs de prfvision, lorsqu’elles sont tMiinies commc ri-dessus. peuvtm etre 
prtfdiies. Par exemple, les ereeurs de provision passes, qui sont bten connuex. sont uilles 
pour pr£diru les erfeurs futures. 11 . 

Le role des primes de risque 

Une explication possible des resultai* decries ct-dessus est que Ic ntarchd dcs changes 
ne tient cn fait pas comptc dc 1" information faeilcment disponible Itirsqu-ii fixe les 
Ijlllx dc change . Un tel rcMdlat pr>. m rr . i i L men re en doute la capacity du marc he des 
capitaux inlernationaux a transmdtrc dcs signaux dc pnx approprics. Ay ant d"cn lirer 
cctlc conclusion, cependant, rappdan&nous que longue les updrfUcurs nnt une aversion 
U U risque, la condition do panic d’i situ ret pen! ne pax sellclcr marijnleLemeTiL la fa^on dunt 
les taux de change sot! I deLmli intis. Si, en lieu et place, les litres libel Ids en di lie rentes 
devices sent des substitute imjMrjiiiis pour Les invcstbscurs, ladifTcrcncc imlcmationalc dc 
laux d’i literal est egale a la depreciation altcnduc de la devise plus unc prune dc rbquc. 

fit : 


ivosr lechapilre 17 }. Dans.ce can , la difference d' intercl ne represeri l e pas n^cessairennenl La 
pres i s ion que fait le niarchif de La depnici aliori future. D£s lore, dans le cas de substiiuahil i Ll : 
impurfuite d’aellfs, les rdsuitals cmpirtqucs qu i viennemt d’ela* disculds nc pen vent ftre 
utilises pour tirer dcs conclusions sur I'cfficicnce du marehc des changes dans son 
urili salient de I 'information. 


11 Pour da- ptux unsptas iIkuhwis, vuir Rrst-arl C.Cuwur 41 Mtajrku? Osi-'i i-.i>. ■•Inleiiiahui'dl iJiltKftrl Rato and PnOu- 
Level Linkages under FIbmWb E-ffinanpes Hales A F^evtew of Receni Evidence-, m Jo*m F. 0. Oiem el FidierO 
C. MxqsTCH^ ud., Exchange Rate Theory and Practice, Chicago : UViivcmly ol Chicitgo Press. 1S04, pp 121-13-1 ;et 
Lats Petof HXnsm el Robert J. Hootkk, ■ Forward Enshange Hales a e Qptfinal Hredtiti'S cf Future Spot Rates : Am- 
Ecrytometnc An aftsus-- J0u™r or fwnvca) foononty 86 octotye i960, pp. BC9-8S3 
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CuihUle les Site hies den opdriiLcurs, me Hint pas observables, il n'c-xivie pas etc 
simple dc se Judder entre Tdqujliuii (21.4) cl Ej condition dc panic d iniiirei. qui cst Ic 
eas special o(i pi est toujours dgal a zdro, Plusicurs Clydes taoocnnAiiqnes ont essay tf 
d' explainer les Starts ptu rapport a la paiLEd? d'mteret cn se hasant sut des theories 
jmrticulicrcji rtc la prime dc risque. mais aucunc n'a ptcinement rdussi 13 . 

Lcs r&ultatt empiriques takscnl duyciIcs les deux possibility : wait les primes de risque 
sunt imptulante v dans la dclcrminalLon du Ians ilc change. soil le niiirchc des changes n'a 
pas utilise avec profii del’ information fat i lenient disponiblc, La sccondc alternative sembie 
improbable Vu les inciumts pui&sanlsi qu'onl les op^raleurs du march4 des changes a fstirc 
du profit. I.a premiere ulLeroailve, cependunt. ullcnd toujewrs une conhrmatian statisliquc 
siolidc. File n"cHl ccrtai ncmenl pus souLcnue par les donnee* Stall stiques retevtfes UU\ 
chapllre 17 : celles-ci indiquent que l ’intervention vlerilisee sur les changes n’a pus elc 
un i n mi li m cut efticace de la geslion des taux de change Des itn'ories plus HtphiHiiquees 
monticnt, poortunt, que 3' intervention sttSrilifMSc peut s' avdrer peu puissante mSme dans le 
eas de xubsitiiuabilitc imporfaile dcs adits. Ainsi Ic fait que E' intervention sterilises est 
peu e filiate rTiiilplique pus tl^cesEabemenr que les primes de risque son! inexi Mantes. 

Les testis de volatility excessive 

L r ne des deeouvenes les plus iroubliinles est que leu modules statistiques de provision 
des (iiux de change, bases surdcs variables wfandamentales* corrnne 1' off re de montiuie. 
le deficit public on la production, donneni des results Ls pauvres — mime lor&qiae les 
valevrs effeelive* (plutot que eelles predites) dc ccs fundamentally fulur* sont utiltsocs 
pour former les provisions de mux tie change, Rn cfTcr. eomme Ic mnnlncnent duns une 
Aude fameuK, Richard A, Mr-.bSB de 1' UnLwrsiitd dc Californio 4 Berkeley et Kenneth 
RoGOFFdc rUnivcrsltd tic Harvard, un models naif dc «<cbcminemcnl alcato-incw-, qui sc 
base siniplemenl sur le Unix lie change present comntc rncidcur indii’C d'eslimali-on pour 
le taux de change de domain, dctfule de me i Hours nfsullals. Certains cn ont eonelu que 
les taux de change eiaicm dou^s d'une vie propre. sans liaison avec les dAernlnts 
macrocconomiqucii que nous avona prcisenles dans nos modules. Les recheivhes rtfeentes 

isnl forifirme ceperuhint un pc>tn| ; si Ic ebeminemcnl al^atorrc l empOite s|ir les modules 
plus ^rphisliqui^s pmir des pnevisipris )usqu'a un an, teux-ti I "etnportcnl pom ties 
previsions uu dclu d'une ann^e ei ont un pouvoir explicaiif tonsid^ruble pour les 
mouvements de taux de change Hi long tenne 1 - 1 . 

Un nutre aspect dc la ncchcrchc consacrcc au marchc dcs changes conceme le fait de 
savoirsi les taux dc changes ont ou non clc excess! vcmcnl volatiles, pcut-ctre du fait que le 
marchd dcs changes wsur-TcagiriJ aux cvcnements. Parcil rdsuliat prouverait qttc Ic rnurehd 
des changes envisie des signuux confus anx opdraLcnrs ou UUX invcstisscurs qui hasent 
Irui decision sur les taux Lie change. Mu is jusqu’a quel prhnl le laux de change- pcuL-il 
Sire volatile sans qu'on ne parle de volatility excessive? Comma nous Taverns vu dans 
le chapitre 13, ks taux tic change devrawnf cine volatiles, cn eft’et, pswr transmcltrc des 
signal!* CuraLlH, les laux Lie change ditivenl evoluer rapidernenl au gnt ; des cireonstancL's 


Plkjr ufi HfMrCu rtOBnL vjir Diaries E 1 ,:,: . , *The Fmraid DisCaunl Anomaly arid the Rsn Prnmum A Survey of 
Pecenl tvdence- Journal of £jnpfacal Finance 3, 1996. pp. 125-192 ;et Karen Leiws, .(Puzzles hi IraemaiDonall 
Fri^non-, in G^na- M. firvr^^uA'.h nl Kr-’inKf Rrwir. Hflnfljion* i?t £^(vmvvt7*cs. 3. ATr-,lprdnT, 

Wirtfi-HijlarVl. 199ft 

L'^tucrti arijjnnin rm M€€se«o<9CFF flst -EiripirBet Exchange Rein- Model? rd The Sevanhes &> They Fit oirt of 
Staii'iiHtr?'*, JlKimai" Of IriMrtfAltfT'i^ EnsrUrMiCS 1£vnfir 1993, pfl. 3-24. PQur let pnAviSidfA h plus long Inirrw 
wir Menzie O: et Reharti A Meebe. nEanKing on Currency Fonecasls . How Predk4aWB Is Change In 

Money ?- Journal at i1nltor.r7.3n£v?arEDCvnmics 3ft. fAvnar lS9b. ?p 1IM-1/U <!l No son C Mapk, ■ Exehrjrgri Hnlrtn nnr? 
FundameiHBlft : Evrdenoe Ufi Luryg-Haruon PrediClab lil.y». Arfmk&i EttxKirtvt Review 85, mats 1995. pp. 201-216. 
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Prob lemes □ r^soudre 


31.1 Outil £91 pa mu Is?, ds.js porlaieui6e& suwamts oalui qui est la mimm drver&iM : un portsfejills* cui 
ewrtierrt das actons dans un* »ei«* da services damans at dans une tobnque da Portions ou un 
pcineteuiUe qui eonrtient des aeliori& dans un® soctete da set¥se®9 dtentaires et dams una fetfsiqu© de 

prods** lainem 7 

31.2 Imapnaz un mnnde conslitu* de dteu* paya dan* (equal las settles causes da flucluatkxis das prix 
das acttons som das ehangments inaBandiJt dans has polrtiouas nwneiairts. Sous dual regime da 
change pete-on s attendre a ce cpje has gains (iris das ^changes enterrttltonauji tfactife sonfent plus 
fttevfc. un r^me <fe fan* da change Itaw ou Sonants? 

21 j La te*e mentoe que la p-arit# d' irtetot convene ess sshi bien respecirte pour in dftpdts an dltfftrertes 
devises 4mis sur une settle place financ&re. Pfcurquoi a oanle d ime ret couvwte n esl -elle pas satislaile 
ouand ce sons to depots 6mi* sur attfrentes pieces hnancteres qui sent compards 7 

21 A Lorsquune fianeiw amdneame accept* unewpto d'mne efe see Drenches airangeres,. ou do ses propre* 
IB1„ ce ddpdl esc soumi*. aux exigences de reserves da la Federal Reserve. Da mflma. das reserve* 
obligator res sont rr pcaees aur tou’ prei de la t r anc he e1ra'.ge?e da la banqsje americaine a un resident 
entertain, ou sur toul achal d'adlf par la tranche fir $a socl$l*-ntero artoicaine. Quelle esi tfapn&s 
vnut Id iQgteiub d® ce® regimentations 7 

21 J ueeonortiiste ius» Alexander Swotroda a pnnendu qua. is »es cte&uto, to e**mn« du marc** to 
eurodollars esail nouma par ie d*sir des banques extiriewres aux Elals-Unis da s’appcapher certains 
dee revenue qua las ti^is-jr * percevalent come ^metieur do la pnnpipete mqnnaie d# reserve. 
(Cetle dfeeteiation a ms kit® dans The Ei/ns^Ooffiar Marita* : An toterp/Gtation, Princeton Essay* 
sn International Finance $4, IntarnahonpS Finanoi StCiion, Department of Economic*, Princeton 
UprvbTEltff. fiwriir t§6S). Etas-vous df accord flv*t cede Werp^lateri 7 

21i AprPs le dSbui da la crise dTemfenBrnefit das pays an developpemem an 19£I2 (voir chapitre 2£h 
ies euiontes de control* dee banques amencaines cm vnpoed As rMirtcoons plus wrodes sur i«s 
poWiqwes ate p*#l to temques emedemna* ei m tour* fliiaie*. Aw tour* to ann*«s 1 9 W. la to 
UariquCS affl^rtoaihbS t 9 HriS I'adiviM bafoCAirt ldfftdd«itertrt« a dtefrfu FteirtUI y awOjc yrte Tfilatiftri on 5 n& 
ces deuic tostoppemants ? 

21.7 RSurquOi urt* titfitMiOr'! rendtall* plu* dilfitito Sux autoritos da COntrdler Ids deques du system* 
financial ? 


Lectures coin piemen toires 


Ralph C, BRVAN7. Intfmali&ncil Financial fmennediaiion. Washington, D.C., Brooltingi ln<;tituti(Hi. 
1^H7. Exateen d« la cruissanve cl de k reglemcinatiun du maid* inlcrnalicmal dcs capitaux 
meroinr 1‘oocent sur 1' imerd^ pedtkJKC to toisinins to gmavenwiiKiHs en nkiii^rv dc 
teglcmcntalienN. 

Kenncih A. Faxir d Richard H. Thaej-ji. -Annmaiics Foreign Exchange .n Jttnmtit offettr^mk 
Perspectives 4. d* I95h0. pp. 17^-102 DiscuKsion claiic et peu icchniquc sur I'cHicaci* du 
mnrthi dcs diai^e? 
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Morris GULDSTEIN. The Case joe an International Hanking StwtdanJ. Washington. D.L. : Institute 
fut liilemiilHubt] EwtnOinii;*, W?. PtupwiLiun pour ndtluire L fragility linimL'i^ir des activity 
hancaircs i ntcm^iinnulcs. 

Jack C LTTE NT At; ei Richard Herainc. The Lender-rtf-Lust-ftesorf Fmctum tri sin international 
Context. Princeton Essays in ] nlemutionul Finance lSl. Intemitliunal Finance Section, 
Department of Ecowwticv Princeton Universily, mai 1963, Emtk da be win eufe tu faivabilitd 
d’un prcteur Internal jorial en dernier ncssnrt. 

Richard M. iJVKH. “Is the Foreign Exchange Market Efficiency ?■■ Oxford Review in Economic 
/•W«-v 5„ 1989, pp. .ML-bfl, Ub *urv«| de quality sur I'effKMtic^ dii murchrf des t lunges. 

Haim Lr.VY el Marshall SxRNaT, fnwrmmHtai PonftAia DiversificatitMt, in Richard J, HFAblSd, 
cd.. Managing Foreign Exchange Risk, Cambridge. Eng., Cambridge University Press, I9H3, 
pp. 1 15- 142. Ben expose dc la Ingique de la diversification dn aetiFs internal ionaux. 

Warren D. M-ltClam. Financial Fragility and instability : Monetary Authorities at borrowers and 
Lenders tf Last Resort. in Charter P KrN'PLEBtiRGER el lean- Pierre Laf-t-xrgl'E. ed*.„ Financial 
Crises : Theory, History and Policy, Cambridge-, Eng., Cambridge University Press, I9S2, 
pp, 256-29 L Expose bistarique de I'lm-labiLite sur Le rnarcW- mleminional des capitaux. 

Maurice Oh^ffrkl.b. «The Global Capital Market : Benefactor or Menace ?« Jttamal ttf Ecnmittic 
Perspectives EZ.uutomjie 19*18, pp. 9-30. L'-chj vrjg.e survele Ik functions. lex mccarismes et Ik 
iiitplk'utions pour la sduvemineti natkmale du march* inlemulional des capdaux. 

Maurice Oh,hivhl ixt Alan M. Tati-hu. -The Great Depression as, a Watershed : Inicrnatkmai Capital 
Mobility Over the Ijong Kun», in Michael D, BttttlJC). Claudia ntiLIUNft Eugene N- WHtTfe, 
eds.. The Dejiuittft Moment : The Great Depmsshm and the . American Frauomy in the Twentieth 
Century. Chicago : University of Chicago Press 1998, ftp. 353-402. Discussion des liens ciutne 
In mobility 1 1 1 . i capital, le system* de taux du change d la politique mnnduitc. 
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Pays en developpement, 
croissance, crises et reformes 


iusqu'£ present. rums a vtnis cludie les in lenient ms m^icniCL'onoiii iq ue s entn: dts 
Economies industrial Lstks conirne les Eiats-Unis uu 1’ Europe oociclenLiile. Riche mem 
pourvuesen capital ci en iravaj I qualitk.ces regions politiqucment stable gdnereril.de hauts. 
niveau* dc PNB pour kail* ci toy e res, Re Leurs, manchds, en comptruisort *voc oetut des pays 
ptus- pauVres, snn l depuis tangle mps k 1’iibri tie conlrtles directs pal Lev fouvenicmcfn^- 

A plusieurs reprises depuis le debu t den an tiers I 9fK). les problfrmes inaerotfeononiiqijes 
des pays en d^veloppemenl sent passes oependanl a ]’avant-pLan des preoccupations 
conccmani h sttbatiiif dc Ikeonornk inicmaiionalc dans son ensemble. Pendant plus 
dc quatre ddeennies apits la dcunkme gueme mondialc, k conuncrw entre le iwmde 
cn devckvppcmeni c! £c monde industrialist s'sccnt, Cfluu ]c fit le rccours des pays 
cn dfvetoppcmettt am re* sources finairckrcs. de puy* plus riches- Maps en mcmc temps 
oe* liens plus dense* enire ®» dcust categories de pay* rrodirenl ehaque grape plus 
dependant i|u v a,upurjsiml dc la same tkononuque de 1’ autre. Les tvtneinents dans les pus s- 
cn develfjppcmeni ont done un impact sign! Heat if sur le bicn-ftre ct les politique* des pays 
plusavgncts. Cette intattkperdaucc s'espdmai nouveau rdceinment lorsquc dc nombfeus 
paysen dtveioppemeni furent en proie k des crises tinancieres en 1 997 ei que la croissance 
mondink sc rule nt it 

Cc chapitrc ttudie ks probkmes nucrotiOMnmiqucs des pays cn ddveloppemeni cl 
leurs repercussions sur k monde dtvel-cjppt. Rkn que lesprincipcs de I;l nmcimdconcsriue 
intefnationak, que nous avotis studies dans ksehapitres precedents, s'appliqijeni ici aussi„ 
les probkmes spdeiliques que ces pays ont reneontrd dans leurs efforts pour rejoindre ks 
economies riches demandcnl une discussion stparte. En outre. Ic faible niveau dc revertu 
duns Le* regions en dcvcluppciticnt y rend tes crises tcononnques plus douk hi reuses que 
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dan* Its pays Hctet, Uvec ties esms^Lpences qu.i pcuvtnl mcnqc?r la HUtbtlilc polltiqi.K -Cl 
Hifiale. 


22.1 Richess#, revenu ©t croissance dans l'#conami© mondial# 


La piigvretii esi le pmblfcmc de L+lhc des pays, ea cKveloppement : £vhnpper t ee 
mal ess leur dtffi dconomique et social principal. En compaiaison avec te& Economies 
industrial Lstfes, la plypari des pays ea dgveloppemeni se heunem k utte p^nufie des 
facleu/s dc production essentids. dans r Industrie modeme : le capital et le travail qualify. 
La relative raretd dc ces factcurs contriboc a un bag niveau dc vie et cmpcchc sou vent 
ces pays dc ilvoIil'i le> famimtiEs cl'&hellt: [font les puys riches pmfitenl. U instability 
politique;. 1’ ineertilude daus la definition des droits et les tntun Jt piiiliijuc fainnmlijut 
oni frSquemment d&uurag^ les tnvesiis&ements en capital et en formation, tandis qu'elles 
rdduisaienl aussi l L cfticicnce deonomique d'autrcs manteres, 


22 , 1. 1 l 'ecart &ntr& riches et pavvres 


Les Economies du monde pen vent etre divisdes en quatre categories principal® selon 
Leur niveau de revenu annuel par fete : les economies a has revenu (inctuanl I' I rule. le 
Pakistan et leurs voisins. de mime que la majeure panic de I'Afrique sub-saharienne); 
ies. pays is revenu moyen infdrieur (induam la Chine continental^ la plupart ties petits 
pays d’ Amerique iatine et des Caraibes, beaucoup tTanciennes regions du bloc sovidtique 
C( la plus grande ptrl dm rtmc dc rAfriquejiles dcunumic* a itvcnu moyen Mipdricui 
i incluam les pays les plus grand* d'Ankrique labile, I’Arabie Saoudide. ta MalaJsie, Ea 
lurquie. I'Afrique du Sud, la Pologne. la Hongrie, les Rdpublique dc Tdiequic cl dc 
Slovaquie): les Economics a haul revenu (meluanc les riches Economies industrieUcs dc 
mareht etquclqi*® pays cndcvcl^ppcrnent f«rtMntJ*vomme Israel, If Kuwrii « Singiipour). 
Les train premieres caldgoiies mntiennent print: i palemcrtC des pays H un static iirriirf de 
ddvelnppement par rapport au.x pays industrials. Le tableau 22.1 donne Le revenu annuel 
par i£te en 1999’ tmesurd en dollars! pour ces groupes el y ajoute un autre indkateur du 
bien-Sire. fesp^rance moyenne de vie 4 la naissancc. 

Le tableau 22.1 il lustre les profondes disparilts dans les nevenus par tf to au plan 
international a 9a fin du vingtifemc sifccle. Le PNB moycti par tele dans les pays les plus 
riches cst 63 foi* plus flevc que Ic revenu moyen des pays les. plus pauvreis. Mime les 
pays it PNB rttoyen iJlevtf ik jouinseni que dti oinqui&ine du PNB mown par isHe dans les 
pays du grcupe indusiriel. L'espdranoe moyenne de vie reflate g^n^ralement les differences 
Internationales dans les niveau* de revenu ; mi durtk diminue avee 1 ‘augmentation dc la 
pauvrqlf relative 1 . 


1 Lb cSurptoa 1 fi a froiir# qu'una ca-fiptoiton irrtarAatiiMnte dM itvMui *n Ueters donrw une ima§a natUK M 
olveaux HBMII& da ben-fitre pafce nue tee ntv&aux de plx dm pare. mwu*6a dons ura monnate oommusio :id te 
doBap. sort dsffer&nte. Or irouwa une dcecriplen d4*iili4d d« la manlinp dent tes eHtfrm du WNmu 1 

nhSif ilmn Ipur wph, ■« Rj/pport svr k Dc * , *:\'prric.r! Mon&ul SQQO&QOT du 14 Bflnqua MCndittla. Ot iap::arl 
bun--! a usi du Lh , :iiu;iV::ii!, Jl- revt’fiu iiihL- i.t: qii ail e:e itJuBtefe*. pour (emir ttiJfujJE dee sovilii^ik de la parite 

da poumw d’acfiai |PFW. Can chltiras rMuimnl Swtwnani. sans les ttlmlwr. les aapanMa dU labfBM Z2.i. En 
sWans 1 S»7 aiinM* pour in PM., tes iworis srxrjrens. par tin d*t qyatr* gnxipaa d* pay* »ni sp*p*oi«aitiaia d* 
1 730, 5». «». 2X1431) dollar c#w imesiaa reaspn* rppaH l«pli« haul amplusba* (Wm da groupa i 
HflaJemanb 1 4 c>sur t ' 


>pvriahtec 



22. 1 Richest*, ravem/ et crotesonce dons 1‘ta w o mte mandate 75 1 


22.1.2 Lbs Scarfs mondiaux d& revenu SB Sont-ils r&duits dans IB temps ? 

l/ex plication de$ differences. de revenu entre pays est urt des plus- aneisens objeetifs 
de la science ticotiomiquc. Ce n'est pas. par accident que rcumagc classique d Adam 
Si mill. public en 1776. Tut intilulc la Hit ' Aew dt\s naiituit ! Depute au moirts repnque des 
unercamiltetes. |ts£CpfKUbiidC 5 cine uhcithd mm suulcmciH & expl iqucr popng/lioi Its revenue 
dcs pays diflftirenl main ;ilism a idsnudrc cet autre dtffi plus difficile ; pourquoi certains pays 
s'enrichis&enl-ila tandis que d’ juries siagnent 7 Lc debai sur les meillcures politiqucs pour 
promouvalr la onsiucc a etc vif, commc nous Lc venom dans ce ehapilrc. 

Tableau 22.1 indteateurs cte prendre gconomiqu* dms quatre gfempes d& 

(W y$ r 1999. 


Groupe de revenu 

PNB par tete {dollars} 

inoyemn-e de 
vie (ann6es*) 

Bas revenu 

410 

60,0 

Revenu moycn inf^ricur 

1200 

59,5 

Revenu moyen supdrieur 

4 900 

70,5 

Revenu ^levc 

25 730 

78,0 


" MtyfclliW iifflplfi Lfei eSpirSittes db vi fl itai hCfllffiSS M itfiS IiWVTWiS. 5<kjW : B&nque Moralists 
Rapport HUT to tJSW6*Wp™flf fnongnat 2QCW20O1 


l r a difficult ptofoodu dc ntenudie le pniblfrme de Limi ssanuc CCOttOfTtiquC cl I’intercl dc 
definij des politiqucs. favorables it ia eroissance sont ii lustres au tableau 22.2 qui irtorurc 
lc /ma df crmssance du revenu par tele dans plusicurs groupcs dc pays dc ISKiO a 19^2. 
Sur La periode, la crois&ance amdricalne se poursulvit en gno*. au taux dc 2% par ait, 
laux dans lequel beaucoup d’dcoaonutes verront Lc taux maximum dc crouauce d’une 
Economic rnClre. Le Canada, qui avail au tldpan un revenu de 279£ plus bus, a eu un [aux 
de erotesance plus rapidse tie sone qu’en 1992 sun. reverm £tait hen lenient de 99t- den-itun: 
lc revenu amcricam, comb Ian t ainsi recall pour deux tiers, 

Ce rjllrapage du Canada iLlustrc un processus plus general : La tendance pour I'ccart 
dc nevenu entre pays industries & dtepurailn: sprite la fin dc la guerre. La ihcoric demtire 
cetlc convergence des revenus par tele CHt 1 n tmpcusemcnl simple. Si les Changes son! 
libres, si le capital peui sc de placer vers les pays off rant les rcmJenienm les plus eleven, 
et si les eonnatssancts peuvent cireukr a tracers Les frontiires politiqucs dc sone que les 
pays pctlVcnl toujows avoir sect* a leur expression lw plus avanetje. il my a pa* de raison 
que les differences intentationaJes de revenu se muiniiennenl pendant Ituigiertips. 

MaLgrd Tattrait de cclic lh6vric. on nc constate pas que ks rcvenus par tctc m on (rent unc 
tendance claire Converter dan h le monde T COmme le resle du tableau 22.2 I' indique. Niuus 
y voyons dcs difftSrenccs considerables dans les taux dc croissancc cmre groupes dc pays, 
mate sails tendance eencrale pour les pays pau vres a entitle a un rythme plus rapick. J.es 
pays d'Afrique, bien que pour la pi u part au bas dc P^cbelLe de la rtchessc. ont eu des taux 
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de croi stance nettement plus has que ccux <k* prineipaux pays industrials*. La croissance 
inuhss 6c reljitivcincTU knitm Ankriquc latinc tin qudqucs pays sculcmcnl cun reiisst d 
aLEeimirc le luuxtk* unjistuintrc eunydien, miilgnf mi niveau de levcnu Jrfc-s inkrkur 


Ta bleau 22.2 Production pat fits dans quafqua& pays, 1 960- 1 992 (an doltats 19$$}. 


1960-1002 
Taux annuel 
de croissance 

Pays I960 1992 (er % par an) 


Am4tiqu@ du Mord 


Canada 

7240 

16 371 

2,6 

Etats-Unrs 

9906 

17 906 

1.9 

Alrique 




Ghana 

666 

956 

0,2 

Kenya 

646 

915 

1.1 

Nigeria 

5$0 

970 

1J 

SGn&gaJ 

Amerique latine 

1062 

1 145 

0,3 

Ar^eniine 

4 461 

4 706 

0,2 

BrtsH 

1780 

3886 

2,5 

Chili 

2 897 

4886 

1,6 

Mewqua 

2 626 

6 250 

2,S 

Asiu du I'Est 




Hong Kong 

2231 

16461 

6,4 

Ma : aisic 

1409 

5 729 

4,5 

Singapoyr 

1626 

12633 

6,6 

Cores du Sud 

898 

6665 

6,9 

Thallarde 

940 

3924 

4,8 

Taiwan 

1255 

8067 

6,4 

None : Leedwiwspewi'ArgeaHTO. to S4n6gal. Taiwan et m c.nrn- wjnt eewloarem |m:::i.i r-' i9#0 pi leurtauii 
Oe othsmipw osi to teui pou» iSffl-i#0 Lw rtenrtoeK sent mp*iw* du tesWwiy mentis Ppn, 5-6. at ussips-m 
hi uux de £ftattfp& t^usiAe am to pwx eow comparer toe revenue des pays. Pour une descripuon, wolf Rceerl 
Surrunera *1 Alan Heaton "The Fern Work! Table : An Expended Set ol Intemabenai Compapww T960- 
Qitatnjty jwKiraer of Scoaomka. 1 M, mai 1 931 , pp. 327-368. 


<j m 


ii y $ i.M|.'::ii;j mi -.!■ ^ucaprvia .1 at dannAas generates. La Botswana on AtHqua du Sud a au un taw 
flioyen da- son umau par sale de pta de 5% par an pendant lea dots detsannea apt** i960 
Cato to tort ctosser par Is Barque Mcrtotoii® dans to yweto are pays .1 iwhj mevsn stirtnpyr. 
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En contraite, des pays d'Asw Jo FEst ont tcndu A avoir un taux Je crnssance hien 
supdricur & «.'clui des pays industrialists, comm? la tbcnrie le pnsfdit, la Corfc du Sud. ijtii 
avail on niveau <k nevenu proehc dc cckii du Ghana cn 1^60, a cu mn lau* dc cioi ssanec de 
presque !*■&■ Tan depons Iots el If pays fui dssseen 1997 par la BaiiL|Lic Mondiale com me 
pays cn d^virfjippcment it ham itvcnu, lx - laux de errussance moyeri annuel de 6,6^ de 
Singapour amerta aussL It pay s darts le grnupe & haul tevenu. 

Un puysqui rdussit a avoir un Laux de croissanee de iKS- Fart doubleia son nevenu rtje! 
par t£le a cheque f^nlHL Mais avee les taux de eroissance realises rfcenmial pur les 
pays de FEsl aslatique, comma Hong Kong. Singapour. [a toree du Sud et Taiwan. le 
revenu reel par Icte Face roil dc cinq fnis a cheque g^nlion ! f'ormne on le verm plus 
loin dans ue ubupilrt:, cetle rupide croissaiice dans F Asie de FEsl ful bhvqui^e lorsqu'ddflU 
la sdvfirc critic financifcnc dc la fin des annecs 1990. 

Comment peui on cxpliqucr la stricture dift'crcneicc des laux dc croissunccit long icrmc 
que monbe le lahleau 22,2 - E,a ^pirns* se trouve dans Ocs csinel^stlqiic!| jcwmaiqwt cl 
pollliquu dcs pays cn devuloppument e( dans la miiiii£ne donl celles-d onl change 2 dans le 
temps ten reaction i la fois aux tfvinements mondiaiix, et & leurs pres 4 * 0 ns intdrieures. Les 
CUNCt^risliques struelurelles des pays en d^veloppemenl ont aussi contributf Li determiner 
leur week* ii atleindre des objeclifs macnxieonormques clefs aulres que le taux de 
croifflanc^ coniine urve inflation faible, un chdmage reduit ou la stability financiere. 


22.2 Corocteristiquos $tructu relies des pays en deveioppement 

Les pays cn dcvdoppemcnl different aujourcThui fortement Tun dc Tautrc et on Tie 
pauxxail lesd&rire lous parunc simple lists de trails "typiques**, Audebui tlcsannccs I960, 
ccs pays sc msscmbliiicnl hcaucuup plus dans leur upproche de ta politique amunerLijIe, 
lLc la politique nucrotocnamique et des modes d' intervention dans Fdconomie. Les chosen 
se ail i rent en suite il changer. Les pays de FAsie de FEst ahartdonnbrenl leur politique de 
sul.vstiiu.tnni fl'inaportaliorts et s’engagerenl au eontraire dans un deveioppement base sur 
F effort d 1 exportation, Plus laid, tes paystFAmCriquc lalinc ntduisircnt aussi leurs h^mcrcs, 
commereialcs. cssayant en memr temps dc icslreindrc Femprise du gouvememenl sur 
r^conoinLe, de briser La haute inflation chronique ei, daiis heuucoup dc cas, de s'ouvrir 
aits flux privds de capitaux, 

Si bcaucoup dc pays cn ddvcloppcmcnl ont ainjii reorganise leur?; economics ptiur sc 
nipprocher des .mruclures i|ui onl fail Ic sulcus des pays mdusLncLs, Ic processus reslc 
irteomplet et la pLupart des pays en deveioppement lenik-nt it etre camet^nsds au moins par 
certains des frails iuivants t 

1 „ L.’histuire tfe ees pays esl manpi6e put un controCe direel et etendu du gouvernemeiil sur 
Icurdconomic, y eompris les mails suivants ; rcslrictions sur Icscchangcs inlcrnationaux. 
nationalisation ou contnMc des grandcs cniieprises industricllcs. conlrolc public des 
transactions liiiani'SCres inter lcuiun et part importance dc la con sommation putilique 
dans Eu pmduit national. Les pays en deveioppement di tie rent fonemem eiitie eu\ par la 
mesne dans LaqucHc cctte emprise du gouvcmcmcnt sur Fceonomie a eie re June dans 
ccs divers domaincs au cours. des r^ccntcs iJcccnnics, 

2. Ces pays onl aussi comm dans leur hisloire un haul taux d L inflation. r>ans bcaueoup. 
Ee guuvernemeni se voyait incapable Je payer ses difpenses elev-dics ei Its peru-s des 
cntncfriscs nalionalcs par les taxes, Lcvasion liscalc elan cn diet importanlc cl une 
grande partie de FaclivLt^ econoinique se faisail en noil : il dlail done plus facile 
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d’pmpriTncrsimpJcnrcTU dc la monnatc ■ I-c NfigimiriflgFm le nmm qw lex fconumirtcs 
donncnc S) In quanbtf de iHHUlGes reel lex quc k gouvcrnemcnt s'appropric lorra]iut 
dniec dc I a morntiic d auhtie uinsi des friensct services. Lorsque kun fOuvtnrCTIKnU 
acotrimieni eontiitutlkmertt roffrt de rmnnaiie pour cxtrainr up niveau clcvd dc 
sd^neuHiige, les pays en devcloppemenl t^laLum ciilrairu** dans F inflation, cl incine 
I' hyperinflation. (Voir par' exemple iVneart sur I’ inflation cl I’ofTre dc mnnnaie en 
Amerique latine, urn chapitr-e 14) 

3. Lcs insiiiuiioiK financiered dc credit furent souvent nombreuscs a etre fragites til oil les 
marches linancicrs inicneurx furent liberalises. Lcs humpies u|ilisaicnt fn (tlql sou vent 
pour des pmjds pauvres cm rixqucs lcs funds qu’dlex emprunluieni. Cex prilEs pouvuiem 
cEre fails vur base tic relations pCTSOOnellCs plulAt quC du midcmcnr ullchdu, ct la 
protection que lex garunlit’s puhliques leur assuruient conixe la fragil le£ 1 i nunc ierc (Voir 
chapitre 21) elait sou vent tneflicuce en raison dc F incompetence, de Finexp<*rtenee on 
de la IrjuJc tone court. Lqnqw le riuiche public des actions s? d^veloppa dans les 
marches dmergents, il eiuii plus- difficile pour les opdralcura dc savoir commem une 
firme utilisait ses fonds ou dc controler Lea geslionnaires que ce n'etail le cax danx lcs 
pays ddvcloppds. Typiqucmcnl ausxi, Ic cadre legal pour decider dc la propriety des 
aclifs en eas de faillilc <?tail insuffixunl. Par rapport aux pays developpes, lcs marches 
liilancicrs dcs pays un dCvdoppemcnl rie i^ussissaienE pas aussi hien ;i a I feeler I ciparune 
jkis usages les plus efficients. Ceta lcs reiidati sensible* aux crises. 

4. Les gouvcoicmenis den pays eit ddveloppement tenJcmi Li adopter des laus dc cliimge 
fixes ou au moms a les gercr de pres. Les mesures gouverncmenlalcs pour Limiter la 
flexibility des changes refluent 4 la fois Ic d^sir dc gander 1'inflation sous c(mtr6U ct la 
cruintc que les turn de change flotiarits. ne soicru sounds il unc forte volatility du fait que 
Ic marebe dcs deviaesi csl rdmiscmcnr dtroit dans ces pays. Ilya aussi unc iradition dc 
reparti r les devises dnuigcms par decision gcwvcnietricntalc pluitVi que par Ic niaivW. cl 
certains pays gantenE eetlc pralique appclde nmlntSe tfa\ chun^es. i.a plupart des pays 
en d^veloppemenl. nni en panicnlicr essays de ctMilrtSler les mouvemenls de capiiaux en 
Limilanl les LransuLtions en devises lie us nuX ofjeralioris su.r des aClifs mats certains (ml 
ouvert leur eompte capital. 

5. Dans les pays en ddveloppement, les ressources naturelles ou les productions agricoles 
constituent une part importune des exportations com me le pclrok cn Russie. tc boss en 
Mabisip, For en Alru|ue du Sud, le cafe (el lu Luca'ine) en ColdiuKie. 

fi. Le south d ‘Sluder lies eunimLes r les taxes ei les rdgIcirienEalions des gouventcments 
a conduit a t'aire des pratiques de corruption, com me lcs pots dc vin ou 1’extorsion. 
une mant^ne de vivre, Le ckSvcloppcirtcnt dc ectlc activik soutenrainc u dans certains eas 
contnbuy S I ‘efJicicncc cconomiqueen neslaurant nn oerta i n feme! ionnement des marches 
psrur I" allocation des ruxsources mais, globaleincnL Lesdtmndes itLonlrnlE cbirernenE que 
corruption ci pam retc vont dc pair. 

La figure 22.1 mootre que, pour un Large defiant i I Ion dc pays industriels ct en 
ddveloppement, il cxiste une relation positive ytroile cnlre le PNB annuel r^el par tele ct 
F Inverse d'un indicc dc comiplon (allani de | pr.mr lex pays lcs plus comunpus Et 1 0 pour 
lcs moins corrompus). public par I 1 organisation Tnu^parcnce Intcmulionalc^. Plusicurs 
faC tours Mmt a la base de cetic nelaiioti positive. IjCs rcglerncuiaiious gouvemcnientales 


3 SflkfH rgnjisraiflnts TrEUispanprcy InSmrtkinsI p?yr 2000. *6 jMyi »C plw hpfinftlij Ujin? Iff mpn^ff ff®1 ta Finl^miBi 
iiwtsc unc note prasque parlciLn dc 9,9 irt Id pays. Iff ptuff carrcmipu i»1 Iff Nlpffria, awC uh d0c«VHril 1.5 U ■V5l* Jet 
Etals-UniB italtde T,6. Ptmriei Whaindee er une dtecuetucn aura's dff I'icpnomiff de u oofrumpn, voir Wto 

Tswn. -Corruption iiround Ihc Vita rid-, InlmHonSt Mono raiy Fond Staff Papon 45, .Joicrnfarffi 2001 . pp. 559-594 
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Into iw«rs« 



V.sr.i rfitfahnauet par ii§e |'<hji^rs fa. 1999) 

Figure 22.1 Corruption et revenu par tele, la corruption fentf £ augnwntw kmqw te 

tm>w m' p& rate tatow-. 

Note ; la figure met m rapport nweise tile findiee- ete owrapfcn el tes valeura en 1 999, 
spfe ajustenieril bvk la PRft, du rewiw reel pertSte, rresurfe en dofiare lies Eiats-Unis 
fa> 1399 <0U quSrfft qu'prt p^var faMPt Kite Orift^ tm U» fa&fa 3U* 

U fate repffewte la meilleure esbmaiitm sWlstique fat iweeu fat corrvpfrcn <Twn 
pays pour un revenu riel donni. 

&0w» ; TranS^rrenCy ln|BmiU , *Jo{iJ(pOiir tes w la tonvirfon}; Rapport svr 

Is dsvetepptgment mondial 2000^001 pour la PIE 


pour tinarvcer leu rs inveatusHHits. Avanl la premiere guerre mondial? el dans 3a periods 
justju’ Ha Grande Depression, ktpaysenddvelopp«ueul(y eomprisles Flats- Urns pendant 
la plus grande purtie lLli X I X £ sitcle) n^urenL lies capitgux atumdams en prevenance dc L , 
pays riches. Pendant lies d&ennies qui suivirem. la deuxietne guerre mondiale, les pays 
en ddveloppement puisirenl a nouveau dons I'gpargne des pays riches ec accumul£rent 
unc dctt-c substamicllc a regard du neslc du mondc (environ 2100 milliards do dollars a 
la fin dc tQQbL Cede dctle fvt m eenire de plusieurs crises financitres internal iorvalc* qui 
pn^teeuptireni les respunsablc* foaooiniques dans le mondc m ooun dc* dey* dcmi£ne.s 

dticcnnic h du XX e sieclu. 


223 1 L &conomw des ffun de caprtoux vers tej pays en de ve kyppement 

Rusucoup de pays en dcveLoppeiiienl onE revu d’ imporiantes entrees de capilaux en 
provenance de l/cCmngcrcE onl ainsi accumuie un endettement considerable h 1'eeard de 
Tctranger, Le tableau 22. 3 monlne Ltflat recent den empruntsdes pays en ddveloppement 
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ncn petrol icr[i r lessommcs mniI suhstiamiclles quand mou* nous rupp£lonseomincn.lc pend* 
tfconomique do ec groups dc pays esc foible par r apport uu morale indu.siriel. Quels sent 
June les facte urs qui dAenni nent ees flux de cipiiaux vers, les pay* en dtftetoppemen] ? 


Tableau 22.3 Balances courantes des prindpaux pays exportateuft de 
p&iroie, des autres pays an ztevaioppement e* des pays 
industries, J 973-2000 {mUlta/ds de doitars). 


Annees 

Pays expartateurs 
de pet role 

Autres payg an 
deuelopp^ merit 

Pays industrials 

1973 

9.86 

-8.51 

n.a. 

1974 

71 ,90 

-23.86 

—41 ,56 

197S 

48,75 

-38.10 

-9.27 

1970 

40,12 

-26,28 

“27,08 

1977 

28.91 

-20,33 

-32,84 

1978 

4,57 

-31 ,29 

4,91 

1979 

80.74 

-37,42 

-36.26 

1980 

99,96 

“54,36 

-78,03 

1991 

49.70 

-85.90 

-42,58 

1992 

-a , 47 

-69,60 

-34,33 

1993 

-1 7,09 

-41 ,97 

-26,64 

1994 

-8,80 

-31 ,91 

-51 ,85 

1995 

-1 ,95 

-37,16 

-55,74 

1996 

-31,54 

-41 ,27 

-13,77 

1987 

-11,98 

-25,73 

-43,14 

1988 

-21,46 

-34,60 

-30,75 

1989 

1,87 

—40,67 

-56,12 

1990 

17,65 

^■2,44 

-88.33 

1991 

-59.92 

“36,09 

-23,75 

19-92 

-24,69 

-54,21 

-17,50 

199-8 

-25,22 

-96,10 

61,75 

1994 

-6.90 

-62,67 

32,72 

1995 

1,16 

-96,57 

51 ,35 

1998 

31,23 

-103,11 

33,51 

1997 

19,85 

-82.44 

71 ,79 

1998 

-29, 80 

-57,20 

35,80 

1999 

19,00 

-29,50 

-121.10 

2909 

97,90 

-37,70 

-248,40 

Source Fonda Kantian e Inlemalkwal. Le lola* <*?5 camples cauranlH pout r» paa a' add 1 Bonne* a z&fo on 
ntann Oe* fl«r«jrE. tuniwJOfiB et p® I'pmOwion * certain* pays (per eiempse. los pays de Pand«*i Woe 


Rappelez-vons Hdcntild (analyse au vhapitre 12) qui relic rdpargne naiionalc S, 
rinvesttssenenl inierieur / ct la balance eourante CA : S - / - CA. Si, P^mipe naiionale 
esl plus faihle que I'investixsetllCiU inlirneur, la difference est ilone ^pale uu deficit ccuirunE 
de Eli balance des paientents. En raison de la pauvretti et dcs tnsuffl sanees des insuiuiiims 


Copyrighted material 


Hidden page 



Hidden page 



Hidden page 



22, 3 Les emprvnfc ef kr <fette c Ians pqys en 0£vefoppement 76 1 


pays in d^YcloppemMl non ptftroliers. Les basques conlinucnt A pf£Ter direelemenl 
aux pay}' en dtfveioppemenl mas?', dans Ics aiiudes |*W(], 3" importance Lie cc* preis a 
diniinuc. 

3 . Le S fWiS ftjpdeis. Lch pays on devclnpperneril ant quelquefuix empronrf JuprCs 
d'uiganisalions otTicidles cornmc la Raiique Mindiale ou l'Agenoe Inter-Amfricairie 
de DfveJoppemeril l^meLL emprunis peuvent &tre 04jn.se mis ados * tenues de faveun* h 
c 'esi-a-dire h de* tau.t d'mt^rStt an despoils du niveau du inarche ou aux taux du manehc. 
donnam ainsi au preteur le nendcmcnl du marche, Pcndanl la pcnode qui suivii la 
deuxifenx guerre mondiale. Its flux olHciels. de press p mr Ics pays en ddvelnppcmcnt 
onl perdu de teur 1 1 1 1 px Ml ;srbLU dans le total lLcs (lux, hien qu'ils rcslcill predi h i i i iluills 
pour certains, pays, par exeinple pour la plus grande panic de 1 ' Absque sub-saharienne. 

4. Les investissemenis directs Grangers. Dans Tinvestisscmcnt di reel clrungcr, une fimre 
ptissedec largerncrH par dcs reHidents dlrangers uuquierl ou eicnd une cniieprise liliale 
on une usinc dans un autre pay* (ehapiirv 7). Par esemple, un prei d’lBM a son uxine 
d'jsseiiihluuc au Mesiquc serai! uil invesussement direci des Etals-UtlLs aU MexiqUC, 
La transaction fi e m e rail dans la balinke Lies paiemenlx du Musique eonuiie entrtfe de 
capital t el eonime une sortie £giile du capital dans la balance des paiemenls des Euis- 
Unis). Depuls la tleuxkme guerre mondial c. ces invcstissemcnts directs onl etc unc 
source importanlcdc capital pour les paysen dcveloppemcnt. 

5. Li 1 .if tnvestixsemenls de fnrrfefeitiUe duns in pntpriefe des fimttS. Depuis le dObill des 
annecs I^VO, le* inveslisscurt dcs pays dfvekjppds smi mom re un appetit aceru pour 
P achat dVticflt dans Ics entrcpriscs ties pays en d^veloppenlenl. Cette lendartcc a 
dk ren/oraSe par les efforts de privatisation dc beaucoup dc ccux-ci — e’est-i- 
dire par la ventc il dcs actietcurs privfc de grundex entrcpriscs nurionatisecs dans des 
domalnes clefs comme Pdleciricirf. les tdkixjmmunicaiions et le pyrrole. La figure 
22.2 nioolre comment Le Senegal tit sa publicity pour trouver des aetionnaires prives 
pour unc cntrcprisc publique de produits all menial res. Aux Elals-Unis, dc nombrcuscs 
soeiclilhs d'investisscmenl proponent dcs fonds de placement specialises <lann les actions 
de marches Emergent, s, 

Ccs cinq lypes lIc financcinent peuvent etie oEass^h cn tlcut gruupcs : endetlernent cl 
(chapilre 21 J. Les obligalions, Ic credit bancairc et Lc hnaitcemcnl officiel soul 
des formes d’eudeltement. Le ritfbileur doii remlxiurser la valeur far Sale du pret. plus les 
in[£ncts. ind^pendammem des circonstsinecs cconomiqucs. Les investissements directs ei 
les achats dc portcfeuille sont dcs formes dc pniprictc- Ijts auteurs d‘un invesiissemcnt 
ilirccl ont par cxcmple dmit a unc pan du rendement net tnais non L uri flux dc paieiuenls 
JetenriLncs. Ainsi, des i^v^netilcnis i^ck fnom iques dt : faV(iral>les darts le pays hole Lunduiscni 
■iitniiatiqiKment It une hajssc des re venus dcs invcstissemcnis directs ci tics dmdendea 
pay^s ju.s ^tningeni. 

La distinction entre dettc ct po.ipnet(i cm utile pour analyser comment les paiemcnls que 
Ics pays en ddveloppemenE Joivent anx Strangers s ajustcnl a dcs ^vencmenis imprevus 
comme Les recessions ou les clianpemenls dans les termes d'echange. l.orsque le passif 
d’un pays a lafdcme dune dettc, les payments pres'us pour les erf ancle rs no diminucnl pas 
si lc revenu reel y baissc. II peut abrsdevcnirlrts penihle d'hormrer scs obligations envers 
r^lranger. u ec point penihle que lc pays pcui cire acculd au dcfaui. Par contre, la situation 
est plus facile avec k financement par actions : dans oe cas, une baisse du revenu rdel tedun 
auicKitatiquc ment Les menus des actionnaiies ft ran gets sans aucune violation d 'accords 
dc prets. En aequerani dcs aclions, Ics ucheiairn dirangcrs onl en effcl accepld ik p;trt;iger 
ausHi bten les mauvaiKC'i situations que les bonnes. Lc linancement dcs investissetucnls par 
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Elions. pluift que par endettement ncrxt n>in^i les pays en d*vc1oppein«nt hcaueoup moms 
Vuln^raMpi .iij\ crises liflanci&res dans Les pnets inlcrnalionauv. 


22.4 L Ameriqu© latin© : de la crise a des refbrmes inegales 


Mitlgrt dkoormcs ncssourccs natural len. unc grand" panic dc la pnpulminn de 
1' Am^rique latine rcste englnA: dans la puuvrd^ el la leeimi a ek secou£e paides crises, 
(inanekres kpdi^es. L'etude de l:sls de L Argentine {voir plus Inin) mi wire comment ce 
pap, malgre tine grande richesse a la fin du XIX 1 s-iecJe aecbowi ft de nombreuses reprises, 
au Jclv.n du XX* sifeele dans le rdlablissement d'une croissance cconomique souienue. Lcs 
problcmcs dc rArgcnlincont persistc maigrtf k* efforts stfriciix (quoiqtn: meomplcls } de 
rdfurme ^coflomique que k pap a fails. BeaUouLipdes pa\ s voisiilsortlaLiHsi cssaV^d'Jviter 
les erreu« de politique du passe avec des ^sullacs divers. Si plusieurs des pays de la region 
se inouvcnl encore deviant un avenir difficile, certains onl fait ties progres suhslanlich pour 
assurer kur slabililc jcOdnmiijiu: ei se rcmlrc cupablcs d“un uccrmsseme m vimtems de ieur 
niveau de vie. Cette section resume comment L’Ameriquc latine a progress* ft iravcrs la 
crisc cconomiquc dcs pays cn dtScloppcmcnl qui frappa ceux-ei cn 3 W7, On pcul tincr dc 
CCllC experience dcs lemons irnjKirtan'les pour les- pays cFaulres regions. 


22.4 . I i 'inflation &i ks cti&& d& kt d&ftm dm atmS&s 1 980 &n AmSrktim tatin* 

Les coOis reels de la politique de substitution d 'importations ne devinrenl pas gvidents 
cp Ankriquc latine avanl lcs a wide* 1 971). Pans renvimnnement dconinniquc prosper- <ks 
inniies 1950 el I960, heaucoup de .pays de la region furenl capablen d’atteimfre des Bans 
de cmissance £Lev£s (si pas spectaadaireso en exploilam les rendemems considerables. qui 
nSsiiltaicnt au depart du dtfplaccmcnl dcs activiks d'un secteur agricole pen efficient vers 
l‘ Industrie. Celle source nipitle de gains dispanil avec le temps. Unsqui: les plana ficaleiirs 
tuuionaux duncnl prendre des dtfeisions pour dcs inveslisMinentide plusen plus complexes. 
c|u'*>n auraii micnx fail de «n«mcitn: aux farces du maadieh i'ineflkicnce se roil a prolifcrer. 

Jfitilikkes Jemirttfen hairi&res pin rtee I i on n is les, lcs i mdiasIricH inkrieurch exi 1 rciTonl Ieur 

pouvoir dc marclk aux depens de teur cJicnttlc. En tneme temps, lcs gains disponiblcs 
pour ecus qui se sentaient capabks d’cxploiter un marchif imdiieur caplif les poussaiem i 
fainc lcs cou loirs ahn d'obtcnirdcs licences d'impoflation ou dcs exemptions, san s parlcr 
dc la corruption. Llncgalite ct ta pauvrek au niveau 1c plus has dcs nevenus s"accnjncnl 
nvee le leaJlps. 

Les chocs p^tmlierH au iMhul den anndcs 1970 el le rulenlissement de hi pnvductivile 
dans lcs acliviufs industricllcs. coupltfs avec le ikfiiiiinklemeni du systeme de Breiiun 
Woods cfc laux dc change taxes (chapilrc l Si, ouvrinent unc periodc oil tes performances 
luacru^ronomiques darnirsuferertl dans heaucoup de pays d'Am^rique Laline. Les gonver- 
nements accnircnt Lcursddpcnses atin de r<5a]is#r un* plus grande ifgalild socialc. Au tneme 
moment, lcs gcnivcmcmcnls chcrchcrcni ft compcnscr par ladcmandc puhlique lesclfets 
du lieM'Ilkri.Sjaerneiit du pArolt : pour .noutenir eetle expansion fisu^k, Lis emprunttrcnl a 
l‘ Stranger a une ikheSle qui n'avait jamais vue auparavatit. Ih impriirkreni au.ssi de la 
monnaic ft un rythmeneem aiin dc nScolterlcseigneuriage. Ccs politiques provoqu^rent une 
explosion de I Inflation ei de 1'endetletlleill exietteur. SouveriL la dish jcnlion dconomique 
qui en rtfsulta contribua a porter au pouwir des diciaiures militaires. 
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La lutte infrucfueuse canto® r inflation : les tabtitas des annees 1970 

En 1978. le Chili. I' Uruguay et L' Argentine adopita Line nouvelle straff ie de taux de 
change dans 1'es.poir de mailristrr I 'inflation. On la q until i a par le mnn expugnol tie tahtito 
on ^ffcetsl table ju^, en roccunteiicu u/i iijlflcuu iixam i 1’avante le ryihme de d&.-lin de 
la depreciation Je la mcnnaie par rapport au dollar. La tabhui appsutenait i la cate^orie 
tie taux de change qv’on appelle taux de change mouvants. Ce systfiine avail utilise 
precede mtnenl par les pays d’Anierique latine pour emp&cher que I’ inflation intdrieure 
n atigmeme les prix des fiiens inecrieurs par rapport aux bien* grangers. c'esl-i-dire pour 
cmp£chor une appreciation rdelle de lanionnaie. La strattfgie^iaLt iei difterenie : un taux de 
depreciation de la monnaic dccltnanl dans 1c temps, en neduisant le taux d"accruisscment 
dc* prix des biens ^changeable* intcrnaticmalcmcnl. cntramcrail une reduction globale 
dc rihfljUiOin 7 . ftn mente let (rajs pays du Su(l» enlreprincnl tigs rf formes 

CLimilieTcialts, donn&rcrt! plus tie liiiCrtd a Iturs hartquts et icislitulittns liimno&re.s, el 
ouvrlrent leurs tfctwiomiesaux flux privif* de capilaux. 

Mart r inflation tie chula pas en correspondance a vet les taux de dedin pr^tus dans 
les. ifihliw.i . Au Ch:li par pscrnplc, I 'in Hat ion sc pourHuivaiN (oujours i yn ryfliiw tk 2 L 5% 
par mrjj.K lursque le pays he ikvid;i & fixer .huii taux de change par rapport, au dollar en join 
1979. Avec un taux d' inflation bien plus Ceve que celui des Etais-Unis ei des monnaie* 
se d^pndcianl de meins quo la difference, les pays du Cone Sud cxperimcnlercnt touMrois 
une forte appreciation recite tic leur monnaic cl un deficit croissant dc Icurcomptc courant 
pendant la periode skis mbliijui 11 «lxs donnccs pour I' Argentine cl Ic Chili sonl represetudes 
dans les parties (a) ct (b) <fc In figure 22.3 «t wit dcplucement vers Ic haul sur I" axe de 
gauche const ituc une augmentation du deficit cou-.uil cl ou un ddplaccmem vers Ic haul 
sur I'ant' dedruite eorihcinn; une appreciation rtfdle tic ta monnaic par rapport au dollar l. 

Les flux dc capitaux priv & r vers ccs pays cxecdfcrcnl sic loin leur deficit courant pimque 
Its, hiinqoes centrales uttuniukicnl deg reserves ijlracigcres. Ccs lunds privifs Grangers 
pithsiaicUL MHivciit par des instiiuiions linartei^fes qui venaient d'&tre liberalises niais 
etaient somniscsi un com role inadequate! qui lex uti lenient pourt'aire tics prets intcricurs S 
haul risque. Dans leseas dc T Argentine ct dc I'Uniguay.les. entrees dc capitaux finanocront 
.lire-.: les deficits publics (|iii sc mai minimi pour une grande part au niveau alk'inl avant 
fes lablittts. Ducts tin des modeles tTaltaque speculative du dhupitrc 17, tin pays qui life 
.son iaux de change et en itfijsiie temps encourt un tort deficit public doit flnir par pertlre 
sfo reserves et subir une mtjquc speculative sur sa monnaic. Cette situation eiais cede des 
p^iys du Cone Slid myrt etlecCuit id masquee par les entries considerables de capital qui 
ocuimpagncrcnt les debuts ties tahlitax. 

Petulant la ptfriode 198I-19K2. avec tks taux J'imer&c i des niveaux hislonquemeni 
eleves duns les- pays, industrial inis* il devint impossible pour les pays du Cone Sud 
dc r.Amcriquc latine <fc soulenir I "appreciation dc I cur monnaic et r augmentation dc 
kilt {Ictifil couranl. 1^ tn);s, pays aharukin ntrent leurs programmes dc stabilisation ail 

7 La phiosopha * Un sur laqMii* E Hppavawit tes iatWas^taiMtone sembiaeie a can* qui tondad tn »ih»Gne de 

■ ■>■:) t"ii :r ■!■■■. taux da charge !■>■■■. du -SyaMma M- ■•=■ -I. - . ■^. , f- V::u le thupilrtf 20. 

■ ■ Du irom« uft:. ■.-■ ■■= ■!■ .il ■■■ -■■■ :-!i. ■■■■.■ tJappfeooBon 1 1 1 _- j,-. 'l las plans da rtabiliBanion bases sur las laun 

de ciiange et an peut v Pouve* pmsieure- «ub«b *gi®n|«0iies tabord. 'a petwtance de I'.idgumm. dw <ed que 

• . "i I' -■ 1 1 ■. 1 1 ■- . .! .i-iiv-n! Ii rii'"' eg qi.wi las .1 Hicn$ "I i ■ ■ ■ 1 1 ■■ - ■ I ■ ■ 1 ■ .pgonl nnc rntsrcl ;K!i., !!ril | -i ir' uno- 

ii -:■■■-.■ r .■! raalls. ErisiaM, Ja manque- da crMiNitt da- ramwiea trim taun de ctianga psul amenar oeua qm fluent 
laws isns a meltue an ioule une sBAeuea inflalion dent rafts nle dune davaiuabon par Euipnae. FimUemenl. Us 
depiEreBmenis deprixuclrviie siuealsidbdcbgnqe hnnaticn ei au=r titcimes qui I'Keompagnuni pgumnt ctmckiir^ 

a une- appradoliixi \-i i.- camme ■ ■■■ .■■- -n vi i 1 - vu -Ou -. " ■■.■ i‘S dsns Is diSCgASiOi de I'etfai BA4aB8d-5dntuelSim. 
Cede demiera raison ert benipne inwfle que Us denis aulres susotenl habdwHement de EeneLKprotHUneE pour Us 

QOUuernemgfibf qui cfiergtiflr - ^ n.i ir '.r ■ ir.Tr .ir, 
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(en%du PIE) 


Lux da charge- rfie-t 
(irufew 19» ■ 1<KJ) 



Balanca ohiranlB 
(«i XH» P B] 


TanaiJfl changfi rial 
(indite 1990 = 1D0> 



(a} Ar^rilme 


(b)Cftft 


B-! an : !! courantB 
(enftdu PIB) 


TBux de-Changa r&sl 
lindKB 1990 = 101] 



<c|- Brcsil 


Figure 223 


Balance coorante 


Balance touTanle 
(an % du PIB J 


Tail* dfl dianga rOel 
4<ndice 1090=100) 



(d) Mcxiquo 
Tjjk da change rfief 


Deficits courenis el appreciation reelie de ig monnaie dans quarre 
economies anwc politique do SlfibUltttton, 1976-1997, Lespaps gw 

et\&cMfertl £ slatoHim mttatm m faenr few text tfe change nominal a tf conm de 
Aulas fluctuations dsns Is raui de change rae? assoesses avec de fortes iSucfaafoins 
darts tes tafonces roofages. 

Source : Fonds Maietatre intemyicflal. Sratefojues ffrtancrires unr^ifaMes Lare 
vertical gauche montre la -solicit de la balance ccur&iie. L'axe vertical r^nit mcolre le 
tau* de change reel celui-ci esl dWin comme PfEF\&< ou J J §st St niveau des 
pri* ini^rieurs ei F. le pri* du ddlereti lerme des monnaies. narionples | cda lah ■d'tin 
maj'/emeot ve<s la haul dans i mckce de leui de change reel uw appreciation r«iie 
de la monaaie "Heneura far rapport au dollar 


milieu tTmtaqucs Sp&tdatives sur Its taux Jc change d dc fuites a hegand des insliEulions 
finanuien:^ ilNdiCtUU, 
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I /analyse Jc la frajcilil^ financifcre dc cc* pays nous. thmne dts. k^wi*. qw rcviendroTil 
souvent Jans yq chapimc, sur V importance do sysiinw: bancaire dans le* pays cn. 
ikveltjppemcnt. [jf Chili en donne uii exemplc pucticu I i^Tvriiirm fruppamt . Avani Lu itsm- dc 
L9RI - I9E2, les institutions ftnand.'eie& chiliennes niullLpljeronc leurs emprunls 1 l’£ tranter 
cl cn ddvcr&crcnl Lcs lands sans precaution dans Tidcc qu’cllcs seraient sauv&s par le 
gauvemcmcnl cn c as dc difficult Cctlc garanlic gDuvcmcmcntaJc, combiner av cc lit 
faiblc rtglcmcntatkin b^ncairequi pnfvdait alorc,conduisjt a one forme cxlrcmc Ju *risquc 
rnoniU quo nous aVQns di scute an c Impure precedent. L'encan ci-joint nionire. pur un 
Cxeihple COflOlCC. COtnmeni un risque moral tlu E vjhj qui. SC ddvqloppa ;ill Chili condui sit les 
CinpninEeurs j LnUreprcndrc tics i avtstixscmenlH duuteux. Lcs bunque* branLanEes Ju pays 
I'llpl-clL vile acuul&is A r instil vahilild Ibrsque la situation 6c ol w mk |UC sc detcrioTiL an de l™ I 
des mintfes I 98f). Ijfs sauvetajjes officials qui cu r^sultircm acemrent consid^rahlemcm lit 
cha/yc ii scale pesinl war le |ouwnemiil chLIien et implili&renL la crise 1 *. 


Un fMsmplf algrbritpie simple du « risque mnraU 


Le « risque moral qui a carilribue a nnurrir 
les excis d’ime*tkBcmentH spcCulalii's dans de 
ntunhrcux pays. rcsulle de la cambinatson de 
deux elements : I'idec d'une giiriiiiLit gouveme- 
mentale el la (ruble ndglernenl-iilion de* inslilu- 
tion*joui**ani dc la gtirantk. Pour vn<ir common 
II ronctkmtK, ImagfHU qu'un entrepreneur en- 
visage un important inveKli**cnwn1. parescmplc 
un grand ddvekT.'ipcmeni fonder qui rattan 70 
millkms Je dollars. Si tout va hicn, cct invesiis- 
sement tfcinncru un nmdcmcnl de UK) millions 
de dollars. Mai* il y a seulemenl une chance 
sur Irois ptmrquil en soil ainsi el deux chances 
*ur cmis pourque lirtvesiissemeni rapporte mu- 
tetneot 25 million* Lie dollars. I.e rendemenl al- 
lendu esi done seulemeni de (1/3 x 100 millions 
$) + (2/3 x 25 millions 1) - 50 millions tie dol- 
lars. wit bieti rnoi ns que le* 70 mi 1 1 ions engage*. 
Normideinenl. on ne proc&fcnit Juuiri pureil 
InvHlkaeflHl. 

Mai* In garanlie de sauvelage par le gouvtr- 
rwmeni change Je rcsultal. Supposon* que la 
stTcretc die develop pcmenl fancier soil capable 
4'mtpnmter I'enliArelA des 71] millions puce 
qu'elle pCul uurtvaineft le* priieur* qii* le ^uti- 


vcmcment viendra A son secours si le proj*et 
eeboue et quelle ne peui rembourser. IX' son 
point de vue. rile a une ehanee sur Irois de tai- 
re jd tnillinns de dollar* t= 100 mi llions S - 70 
millions 5 ). Siimn. elk *c reiiie simpkmem du 
twnjct. Si c 'c*t pike, rile gngne t m e'ext face. c’cM 
le cmitrihuihlc qui jxrd * 

Clct cscmplc pent parailre extreme mats c'esl ee 
type de Ingique qui a ctirduit A de* desastres 
fininciETS dints beauconp de pays, y eompris 
le* Etuti-Uils. Dans 1 e» Atiniie* 1980 , le* 
-uscxNCie* d'dpargne et de prelsu re^iueni ec 
qui clait un privilege sans respofiitabiLLte : la 
ganenLic gonvemementale sur ie-s dtpois sans 
une regulation stride de la prise de risque. Cclu 
sc lenmru dan* un lia*co oil le* coninkuiNc* 
amdriealns durent dfhnurscr J50 milliard* die 
dollars. .Suite a cctte mauvaise got ion du seek ur 
hnancier. de grandcs barques hrenl des penes 
impottantes au cours des ann^es I W0 dans 
des pays industrials au**i dicers que In Subtle 
et le Japnn. Dans le* pays cn d^veloppement, 
les retombdes de ccs crises linancteres am 
puin^ralemcnl iSte betiuconp plus devuMtilriee* 
que darkles pay* induslriali^Ss 


9 Darius F. Diiif A. i .hhh«: cfcor* un inpeie etaaaique de oh H^nemeiKS dans *t3dod-bye Financial raprasaion. 
iHflB Fmanctal Craate. Jcrimaf of Ctevek?prrwif fconwi^cs is. Bsptentxe-ciaotira- IMS, pp 1-2*. Le rmnislra des 
tirfanero du Cuili annonpa en i f $ que *7wieE ke qp^irtkxiE RWHliM des berx^iw et dw ewxdatitm* 

prfl so |-i I yararilics par lABanqua uri't'ale qu ‘naiyjt Itf'j^Hcitdtfs ai-vdoaiiti^dpargnu-ur^l «erxibni*raS lelaifai 
cinaque bis quere seis necesseire- L'aapresstun si claim degaraniiw ptfipqies TteonditiunneUes, cwpbw aw 
rimptnx*rilH6 durnfiMr des p'iscs da nscua axCAMivas, Ccndjil hjjiujrs d des pioU^irits 
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L’ inflation chiron iquc revin( avcc unc force accrue tkms- les pays du C6ne Sud lurngue 
I'c^pdricficc tics uihiitas m: icmrina. Mai* Ic tcmblc (fcroukcncnt qui sun- ini Cut aussi Ju. A 
d'wircs^mentequc siinpkmcni le* problcme* inlcmcs : lunncc 1982 marquacn effel le 
Lltfhuttl’LintcriM; be juLtiup plus g£rkrnle dc 1 krKtetlcmcnl dans Ics payscn dtfveloppemcnL 
Cmmj qui devilil ralcnlir Ic- prcis j I’Amfiique IuIlih: pour It: rcdc tie la dteadc. 


Etude Stagnation ef redressement dans E’&conomie argentine 

de COS g- I'^eggHting fut Tune dss plus riches Economies au toumant du siticL® dernier, 
elles s'e-st appauvrie relativement aux pays industriels avec (esquels eLLe a* 
cqmparail aLotsi avatfi*g®-usi®;r:ri®ril 1 On mom-ant creux sb produiait au debut ties 
annees 1990 lorsque La Banpe Mondial® ftl f®cul®r l 1 Argentina au rang des 
pays en dtiveloppement avec un revenu moy*n Lnftrlaur. Le tableau cd-jolnt 
nous montie cette histoira : eLle continue a fascine r economist** at historical® d® 

finmuMHk 

Production par lew depuis 1900; Argentine et pays industrialises 
{en dollars de t9go) 


Pays 

1900 

1913 

1929 

1950 

1973 

1967 

Argentine 

1 2*4 

1 770 

2036 

2 324 

3713 

3302 

Australia 

2923 

3390 

3146 

4 369 

7 696 

9633 

Canada 

1 80S 

2773 

3266 

4 922 

9 350 

12702 

OCDE 

1317 

2224 

2 727 

3 553 

7 062 

10 20S 


Swr«- Angus M*wtam, The Rtaritf E&jfwny m denrurv'. Paris, QCDE 1B» 


En 19S7, la production argentine titait seulament 157% plus ® levee ctu'en 1900 
— a Lie travail mime pas triple. En contraste, Se revenu canadlen avast augmeniti 
de 603% et le revenu des pays tie L'OCDE avail globalement augment^ de 462%. 
Certes, le revenu australian avail seulament augmented® 226% inais Le pays etait 
dtijti deux iols plus riche au depart que l'Argentlne l La performance ptmblu de 
I'Argeatine laissa le pays a un niveau de revenu par tfrta die senlemenr environ 
un tiers du revenu auatralie g. 

Comment expliquer en Argentine eetta rtigressinh da la richesse au rancart 
p4yi 7 Crnantt d' habitude, la reponae est complete mals las pnncipauk 
vices viennent de I'orientation de I'Cmriurinu Sur elle-meme et de son instability 
ticonomique. 

Lorlentatio-n de ] economie sur eLle memo pendant La period® de I'entie-deust 
guerres <1916-1939) fut en parg® Lmposti® par I'titranger, Avant- I914 r 1' Argentine 
avail une epaigne faible et comptait sur les entities de capital, principalement 
eri provenance de la Grande-Bretagne, pour finance r ses mue sussem* ills ®t 
sa crqissance. Alan M. TAYLOR, do I'Universitti de Ca1ifomle r Davis, considere 
que la premiere guerre mondial®, on enlsv&lit k la Giande-Bretagne son 
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role de principal pneteur mondial, priva t Argon tirt< s da t* SOulfM n^mle 
d'Gpargno. L'accumulaiion plut lama du capital ie transforms inivitiibleinspt w 
croissaoce plus )«ni«- La d©|H«sion mondial^ des anises 1930. en bkjqiiant las 
mouvement* de capitaux el las ^chasigee , renfora encore l'isolement. taonomique 
de l 1 Argentine 1 1 , 

L'aconomie argentine diminua encore eon onverlnre 4 1'axtdiiSui Ibitquo Juan 
PfcHUK (Le maii de La oeletue Evita) ariiva au pouvOir M 1946 Clwrchant lappui 
des Cfavailimns uibains, PERON dipaiss 8a cadre des polttiques des ann£es 1930 
en favorieant. la substitution d«S importtuons eontte lea exportations agricoles 
uadltLonitolles comme le $M OU le boeuf. Les mesunes fiscales expanaianruates 
destinies 4 appuyer La cwiaommation privee dacourag&ent I' inwestissement et 
COnduisirent 4 dee press ion a au plan de riniiation et de la balance des paiemeilts. 

Fmalement, onpeut se demander si la politique de substitution d' importation 
de rAigentine reusslt dans son but avou4 de promouvoir l'induttiialisatlotl- 
Carlos Diaz Alejandro, an des meilleurS historians ©COTIGmique? de I'Am^rique 
latino, a soulign© que la production manufacturi&re argentine s'accrut de 5.6% 
annuollement de 1900 4 1929 mais saulement de 3.7% par an de 1929 4 1965. 
p4riodt* ou la politique de substitution d 'importation Cut suivlft 1 1 . 

Le mouvement politique qua FfcKUN crte resta puissant jusqu' aujou rd 'hui • En 
raison de son influence, las gouveritottV^nis argentine sucnssifs on*. 6prouv6 
des drt flcult.es & dimantilet las b&mfres douanifcrefl. a rtduira llntervention du 
gouvernament dans l industlie OU a contr6ler Ladfipenae puhliqne et I'inflation. Le 
T^suliat an a 4t6 1 ‘instability 4oonomique at la faibSe croissance. (Test seulemenl 
apres qua l’6conomie eul sombre dans 1‘ hyperinflation 4 la flit d«S annies 1980 
qu’un gouvexnement decide 4 des r4foimes fut capable 4 partlr de 1991 d'4career 
las anclennee barmyres 4 la CfP'iseanca (voir la discussion a la section Buivante). Si 
^Argentine maintient see reformes, le pays pourrait retxouver sb richesso pn£s6e. 
11 a obtenu de bone risullats 4t0ii0mLques depUIS 1991. eb tenant un taux de 
crodsBancB annuel de qualqua 0% (avant quo la recession rGcenle des pays en 
dyveloppament ne Le frappe en fln 1997) el remontant au niveau des pays 4 ievenu 
moyen eleve. 


La ertse de I'endettemenl dm annees 1 PSD 

En I9KI-I9S.4. I’ Economic inondiulc till cnlminee dans un© f«m© njeosninn. Tnui 
co i time la Grande Depression ren Jit dit'tkilc uk* psivs un dcvduppcmcnL d'u&ute? leurs 
piiLumcnts mr les del tus ©irangeircs — pmVtiqUikiK v lie ce q ui fui urchin" u n detail! j>£nenil i sd 
— la grande recession du JtJbui des amides 1980 piovoqua idgatc merit uik crisecncc qui 
eoneerne la derle des pays en dkiveloppcmcnt. 

Le chipiue 19 a deeril common L aux Btais-Unis. ia Reserve Fdderalc adopts* en 1979 
Lme politique ami inflation nisi© njstnirctis© qui contrihua i onunier 1 1 diconomic rtHindiuie 
vers la recession en I9fl|. Lis buis.se de la demand© lilobsile dans Les pays Industricls cKcr<;a. 
©vidcinmenr un impact n©gatif direct sur les pays cn ddvclopperr»cnl mais trots antics 
nuecanismcs jouenent un role mcme plus importjni. fmmiie les pays en d^veluppemeni 


lu Voif M, tuviiOK. +EHemal Depw dance. Oeiwgrapinc Burd^rts. and Argentine Economic Declno alter ■■■,■ flpUi 
fpOQtiff* JSrimflfof f cdiapmic d#cnmti™ 1432, | 947-438. 

1 1 Carlos P l>as jus juows. Essays on iha Envumiic Hatoy of rfw -i ■■ ■ Fteptibtie, Ntw Haven. Yaie ilniireroirf 

PresE. 1570. p. i3ft 
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avaient Line dclte importaate libel Ide en dolliari, eela sctadui^l par une hausse immediate 
cL spcctBcubirc dels chaise d‘ intdreo. qtn- tes paysdfbitcursdtvaierit hnntm.T.Ce problime 
fut acccntue par la fade appreciation lLll dollar sur le marchc dew changes, appreciation qui 
augments substanliellemeni Da valeur reelle de la charge de Va dene en dollars. Hnfin. les 
pm des mifcies premiere:; E’effcodriretil, deprimanl les lermes d'cchange dc bcauooup 
dc pays pauvres. 

La crise ddtwia en houl I L >S2 lorsque le Mexsque anaemia que sa lunque eentrale avail 
epuisd ses reserves cirangcrcs cl que Ic pays nt pounait plus neuter se* paicmenis sur 
scs W.) milliards dc dollars, de Julie el ran cere. Semta.nl dies similarit^s pole ill i files entru 
le Mesique et les autres grands pays di^hiteurs d’ Amerlque latine conume I ‘Argentine le 
Hre si I ec le Chili f tes banques des pays industrids — qui diaicnl les plus important!; preleurs 
privfo k LAmdiiquc blinc — sc bouscultnrnl p™r pfduirc burs risque cm eciupant le*. 
nouveau* credits el en demandant Ic nemhuursememt des aneiens prihs. 

Ler£sullat ne se fit pas attendre : les pays cn dtfvcloppement monlrtrcnt Line incapacity 
l crier li k: d'honorcr Les obligations ancknncs dc leurs dcllcs cl sc trouvcrcnl rapidemcnl 
no bund d‘un ll^aul g<Jn£r«disd. Cv ful sans daule l - Amdrique laline qui fm le plus Ifappce 
mais 1 1 en alia Jc ffieme ponr les pays da bloc sovi&iquc comitre la PukigTK en raison des 
empruntsqui avaienldttf comrades auprts des banques europdennes. Ce Cut aussi le easdes 
pays africaLns, qui £latenl pour la pi u part en defies ft I'tfgard eTarganisations inlematiotiales 
rnmnic le Funds \toniilaire International ct b lianque Mondiale, l_a pluparl des pays dc 
l Asie de I’Est furem capabtes de iliainieilir bur CfOisunce e’cL'm unique el d'£viier le 
rtfchelarmemeni des deties (e’est le lain d ^lendre les remboursemcnis dans le temps 
centre un iiil^rct additionncl). Ncanmoins. a la lin dc l^&b. plus dc quaiantc pays avaient 
rcnconEnf dc scricux. pmfrlcmcsde fiiumccmcnl cxlfricur, La cmissancc s'dtait aussi rakntic 
(Ou tneme renversde J dans la plus grande partie du rramde en tiyveloppement. 

[nilialetnenL les pays indusUiels. avec Tappui ictif du E-MI. cherch^nent i persuader 
les bunques dc continuer leurs prcls. indiquant qu'unc reprise coordonncc dcs pacts elan 
la meilleure asHurance que les del les anciennes scraienE rcinhnuiNecs. Us rcsponsahlcs 
des pays industrial tses craignatem que des ueants hancjirch eouulie CiliCOIfp au la Rank 
of America, qui etaient engages signiheativcmenl Si 1'egard dc LAmdrique laline, ne 
h ' cflondrent dans le eas d ' tin ddfanl gdnerali sl!*, ernraiiiaiil le syskme ll nancicr mondial dans 
leur chute. Mais la crise ne sc icrmina qu'en 19B9: les Eiats-Lnis. craignam rinstabiliid 
poluittuc an sud dc leur frontiirc. innisicrcnt piirnr que les hauques amcricaincs accordent 
sous u nc lonue ou I 1 autre un allegemcril dc la dettc a;us pays cn dyvch»ppemcnl. F.n 1 WD, 
les hanques se tiiireni d’aecord pour t^duire la dene nmicaiK dc \2 f i et, dans I'annAe, 
des accords de reduction des denes tureni uygociys avec les Philippines, le CtPiia Rita, le 
Venezuela, FUniguav’ et le Niger. Lorsquc 1 "Argentine et le Bresil realisyrent dcs accords 
preliminaiiTics avee leura cryancicrs cn 1992, il senihlail bicn que la crise de rendettement 
s' aches air finale ment. 


22.4.2 R$toriri0S r entrees cte copitot et r etour de la crise 

Au debut dcs annccs lOuiy. Ics flu* tic capital privc vers les pays on dcvcloppcmenl 
reprirunl, y compris vers les pays fortement endellcs d'Amcrique laline qui avaient die 
au centre de la crise dc la ddecnnic prcccdenie. Comme Ic tableau 223 le montre, Les 
cmpnints a TctrangcT den p«vs cn dcvclappcmcm non pdirolicnt augmenlcrcnl foitcment 
aprCs IW2, 

Les IftuJL d'intdrel bus qui nfgnaient aux Elafs-Unis au debu t des an nets I donniiicnl 
ccriainement uric nouvelle impulsion a ces flux de capital. Plus important!* lurertt sails 
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cUvulc lex efforts fails par vp» pays pour mail riser l H iufl atiori, politique qui dctlliindail 
;lli i jittuvememenlK cUr Limil^r leur inlervien[i<i(j Jans I’economic et dc r^Juirt I "evasion 
tiscale. Em m£me temps. Its gouveirwineriLs dierch&rcni i abaisser les buirifcres .dnuanifews, 
a liberaliser les marches du travail et des produits ei a jmeliorer I’eff Lienee des 
ntarclMk financiers. L'n large mouvemein de privatisation permit, an plan des object if* 
mi erudamom ique*. Jc rcnforccr TcflH icntc ct Li concurrence;. ait plan des objeclifs 
macni&nTioiTi ique*. il permit J‘ dimmer la necessity shi ciuicnl les gcmvcmcmenls dc 
CoUVrif les penes d'eilliepri.ses publiquex nial tjs&utes cl protegee*. 

Olil pent *e demander ce qui pmi^.i cc* pays a L-rerepremlre dc* rcfunncs scrieuscs cn 
rfepit ties irti^rflis acquis qui favurisaienl le statu quo. L'n J^s facieurs ntNida dins kcrisc 
eHe-m£me qui se luduiMi JhjIm ce tun: k ■<. coEiinic' n i a(©u rs ont uppclv une *ditennie perdue* 
pour Li croi stance en A manque laiine. Beauccmp dc* jcunes rexponsahkh politique* qui 
iirriv^rent au pnuvoir au moment ou la arise de lu ikite s'iichevaii diiiii'nt ties tkonomijiics 
Inert formes ; i Is considdraicm que iacrise avail tfid provoquec et aggravee par ties pol itiquex 
dconomiqwcsi cl dc* institutions inadequate^- Cornmc ant re factcwr. on pent tiler 1'cscmplc 
de I’Asie de L’Est, qui avail survey i la cri.se de la detie sans en eire serieusemem jffetltN- 
Plus pauvre que I'Ankrique latine encore en 196(1. file &aii de venue maime riant plus 
richt- 

Lcs rdformes cconomiqucs rtontes onl pris dc* formes ditftfrentex dans les pays 
d'Amgriqwe lalifle et certains d'entre cut ne kuiI encore gutnc avances. Nous conlntslons 
in lex apff»»dies macmdeonomiturcs sumc* dans quatre grands pays qui onl essay* dcs 
i* formes pouss^es mar* «ve© un succfcH irkgal. 

L' Argentine 

Comme nous I’avinis va f t’ Argent in© essaya sans sucu^s darts les anndrs 1970 de 
stabiliser r inflation par le moyen d'un (aux de change mouvanl. Mais celte politique 
dchoua sur un talon d’ Acini lie : 1’ incapacity de rdduire le deficit public. Pendant les anrrfes 
lost). Igs gouvcmcmcni yppliqucncnl des plans succcssif* ite stabilisation dc rinflalion 
compirlant des refirrmes mcHidlluircs, dcs controlcs dcs pris. cl d'autres mesures. Ijc 
pays ne retted cependam pas ;i r^soudre le problime du deficit public el ces nouveaux 
plans tfclioufcrent,, typiquement apres unebrfrvc pfriodede misc en oeuvre, Unc instabifite 
dconomique gc-ncfral rsilc sc diffusa pmw atfei udre b inslitutions fmancifcrsrs int^ricurestiui 
lu rent aus prises avec dcs fuim devanl la ltVunnuH? Cl des fuil Liles. L" Argemine Sortlbra 
ainsi <lans I'hypcrinllalion. Pour Lc soul mois dc juilbci 198-9. mois au cours duquet k 
prisideni pdronisic Carlos Menem ful inaugunf apnfcs dcs <Jmcuies dc roc ct oil le system© 
dc ptiiemeni fui vuiudlcmcnl en ctat dc cessation, k niveau dcs pris s'accrol dc 197^ 
dans Ic pays ! 

L’ Argentine sc lournu fin^ltneni vent des formes instil ulionnclles nulicales pour 
flMItrc fin a sj iriLgique hisloiric inflylionnislc. En janvicr 1991. le president MltNrLM designa 
comme mini sire dc I’ Economic Domingo CavaLLO. ^conomisle sorti de Harvard Sous son 
impulsion, le pays abaissa les droits de douanc. diminua les ddpenses gouvcmcmenialcs. 

pnvjlisa d© niKnbreuseH entreprises publiqucs, y comprih la tompagnit: d’yvialicin ct 
Le 'tv.nime de usaiion de sorte que les receites hM.aJes s’accrurent. 

L^ltfitient le plus uudadeux de ce prognirome fui cepeiwknl In nuuvelle Loi dc 
convertibility d’avril 1991 ‘elleetablissait la convertibility totalede La motinaie argentine. 
r,tus(JiL au litux de UMMKtmisIral it par dollar La loi ne poti vait clrechangcc que par unaclc 
do Congres. Au xlebut de I'anndc suivanie, 3c pays proecdm a unc reforms mum-tain: : un 
peso argetilin rempla^a HKKX) austrols, de sorte que le litux de change sViiihlii de mankre 
commode i un peso pour un dollaj’. 
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In Jinde 1991. Le gouvenmeot garda un niveau plafond quant a I' appreciation possible 
du peso mais. dans- Le style des tabliia.i, annuo^a chaque amide aprb 199 [ une limitc. 
qu'H angmcniaii graduel lenient, ft la depreciation pennise de la mnnnaic. Ainsi, la marge 
permise Je fluctuation pouvajt saecroilrc dans Ic temps. 

Malgrc eerie flexibiliid potentielle, les, auto rites maintinrenl Ic peso pres dc son plafond 
d'apfeddation. De ce fait, le peso x’apprtkia tics fort en tennes fovlxci un important ddlk-ii 
du compte eourant dmergea (voir panneau (d| de la figure 22,3), En 1994, les reserves 
etrfmgtneH du pays tumb&ent ft un niveau trb has, slide,. noturuneni, a dcs dbordres eivilx, 
a fappmche d'uite transition preside ntielk el auk cramlcs (Ic devaluation (voir IVncait 
sur la balance dcs paiements du Monique, chapitrc 17). Mais cette baixse de* reserves 
rcsului aussi d un autre facte ur imporumt : It guuvementeni fttendait constant men! dcs 
credits aux banques qui faisaknl dcs ptrtcs sur leurs, pn&ts. Le pays avail en et'fct privatise 
sex banques raplderrienl suns d'sddq nates sau vegardes nfglementaires et avail liberalise lc 
dimple capital, dcmnuni uux banques un acc^s Libre jux fond* etrangers, Commc au Chili, 
une dtwainc d'armees uvanL. le problems du risque moral sc mil a sevir, 

E sp d f anl acllver la croissance el reduire Ic deficit couranl qui bail monfo ft pits de 8% 
du PNB. le nouveau gouvemcmenl mcxicain devalua le peso de 15% en deuw de la 
limilc de devaluation promise un an avani. Ct nouveau taux fin immediate merit atlaqud 
par les speculaLeurt et le gouvemement lii retraiie avec un taux de change flottmU. Lcs 
operate urs i'urent pris dc paruque et prccipilcrent la chute du peso, emp&chant hientdt Le 
Mcxi(|UC d ' l' in pm nler si cc n’esl ,i dcs tziuX pdnalisaills. La perspective d’un ddlftut apparul 
ft nouveau, Lonirtie en 1982. Mais le pays put cvilcr k dbustre grace a un pnei de crise de 
50 milliards de dollars orchestic par lcs Elats-Unis ct lc FMI. 

Alois qu'dlc dlait tnmhdede 159% en 1987 a settlement 7% en 1994, 11 n Ballon s'envola 
ft nciuvuau uveq la ddprddatiois du peso. Le pmsduil national recula de plus dc 6% cn 1995- 
[.c c homage lit plus que doubler dans un cadre dc coupes budgdiaires KombreH, dc tana 
d'inidrSts exeeptLonncIlcmcnl ilcvifscl dc ense bimcairc gdm-ral isee. Mais uette contraction 
de raetivite dura seulemcnl un an. Db 1 996. 3 'inflation sc mit ft haisser et 1’economie ft 
se rednesser tandis que le peso continual! ft flatter. Lc Mexiqjtie retrouva Facets au inurchtf 
prive den capiiaux ei remhoursa meme les Etats-Unis avani terme. 


22.5 L'Asie de 1'Esl : succes et crise 


Jusqu " e n 1 997. le monde jjalousa lcs pays d 1 Ah ic dc 1 ‘ EsI . I .cur tau \ de croisHanee rapide 
les faisait grimjx'r sur Tcehcllc du dbcloppement, [itinam plusieurs d’entre cux ft portae 
du staiut de pays avaned. 11 k fureni alor?, submergb par une crise linaneicrc dcwisl reuse. 
La rapidik UVCC laqucllc cc succfcs econorniquc sc tninsforma en chaos (ul un choc rude 
ptjur la plupjri des observateurs. En outre, le recul dc t’ Asse dc TEsi mit lc fou a une crise 
plus lar^e qui cnlraina dcs pays en fkvcloppcmait aussj distjms que la Russie et le BrbiL 
Dans la presen tc section, ntius tfiudioas I’ experience de 1’Asie de i’Esrel les repercussions 
globules que la crise de la region j cues. Commc nous le vemons. lcs lemons cn icnftwiccnt 
celles donnccs par I'Amcnquc latinc. 


22,5 J Le miracle economique de i'Asi& de i‘£st 

Commc nous t'avoriB vuau tableau 22.2. la Confc du Suddlftit une nfgion d£$t$pA£menl 
pauvre dans lcs annecs 19fil> avec peu d'iiidustrie et iqiparemmenl peu. tie perspectives 
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&0Oumi(iue*- Fn 1 963. k gtHivTcnrcmcnl l»n^ wncsdricdc reformer cconomiques. passant 
d'unc straltfgk de JtS'clopperocnt tournee vers l'ml^rienr et ton-dee sur b substitution 
d'i importation is UIIL J JiUnik^ic: rrseElartL 1'aL-Lcnl sur les ex portal-ions. L.c pays compicqqrt 
jinsi un esaar tk-onorniqui.' rtuiiuiquiibLe. Sur les 33 annees qui suiviitm, le pays rrmhiplia 
son rcveda partite par S, plus ou moins ki mcme haussc quo ecllc realistic par le& Eiats-Unis 
pendunl It m title passt! ! 


('{iitimcnt I'Ask a-l-ellt? rt'ussi 7 


[.a CTDiumcc des pays axiatiques entne les 
annees 19MI el IWH) monlra qu‘il cst possible 
pour un pays de gravir rapidemeiU lo-s echelons 
klu rkveiuppement. Mum quels sunt Les ingre- 
dient!: dc pure! I sucees 7 
Pour ndponiirc j eecte question, on peut reprendre 
les traits distimlifs que, dans une etude de 
1993 COfi Jtrtk au mirade de I'Est iisktique. 
la Banque Mondiik iiimbue h xts tanooks 

usi uLiqULS Lk ItiiiLIc jh.t fora i. n ki: (F-AMPi. 

Un dir ses trails itnpiiiisitiiy if tail k haul lana 
d' epaigne : en ] W5, ces pays cpurgiuuenl .14% 
de kur FIB. plusdu double de 1' Amenque laLmc 
et un pou plus qne dnib IWsie du Sud, 

Un uutre trait eM |' accent mis stir I'educuLiun 
en I'WS, bisque p#ys giaknt encme 
pauvres, ils avuienl un haul laux. de partidpalion 
dans I ‘ lmisci gnemenl de base : pruLiquemenl Ictus 
les entail^ KCCVlfctK un en^igiwmeiiL de base 
a Hong Kong, 1 Singapour et en Clonk du 
Sud d me me Flndonesk, encore terrible merit 
pau Wt , avail un Unix. de pari icipalion de 70‘S . Dn 


I9H7, ks lauK de seolarik dans I'etueignement 
KKondaire tfkicni hicn plus dlevt en Ask que 
dans les pays; d'Amerique Litine eomme k 
Bksil. 

FLnakment, Ikrudc nol-ur deux autre:; caiack- 
nisrtqueH : un emviran.nerncnt macroioonomiquc 
reluli Yemeni stable, exCinpl de forte inflibctt ou 
de nkession ma)curc L et une pan jrnponanle du 
commerce inlemuttiui.il dans k FIB. i.e lablcau 
d-jLxinl dome le laux d 1 Inflation de 1 9b I a 1 P9 ] 
et la part den echunge s lexporlatinns, plus impor- 
tations von uric purl du F'[Bl en 1988 [xnur quel 
ques pays 4 1 Asif si les compare uvec des. pays 
d'aul res regions, monLranE, cn lc qui concemc 
k s,tflbili(4 et I'oiiverture. un net contraste avee 
L^Amerique latine. 

Gcs dli ffdrcnees de croissancc jouerenl un role 
important dans La «tor:YCT5iMi- de beaucoup 
des responsables d' A merique laline et d ‘ ui I Icurs 
aMK ideas de re forme ceommiique en lertnes 
d'engagemerit a la fbis envers la stabilite des 
prix. et I'CHiverture des marches. 


Pays 

Tau* tf inflation (1961-1991) 

Taux des eebanges (1S88) 

Hong Kong 

S3 

2,82 

Irdon^sie 

1£,4 

0,4? 

Cor£e du Sud 

12.2 

0,66 

Malaisifl 

3,4 

1,09 

Singapour 

3.6 

3,47 

Taiwan 

6.2 

0,90 

ThaTlande 

5,6 

0,35 

Asia du Sud 

8,0 

0,19 

A manque lelirie 

192.1 

0.23 
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dollar 1 ; ulin d'uider 1c UnSil t stniurmr le rdaJ. En JoubLjiii uinsi les ^rves L'liangae^ 
iJu pays, on ojpgfitt calmer les cruiiires des invesusseurs uind)\ quo Le pay> remeilruii dc 
lordre Jliiis mi fiscal ittf, 

Le plan dtitoua : cn Janvier 1W9, lc Bncsil devalue sa moniuic dc S^-. puis la laixxn 
fleeter, Trfes rapidement. lc real perdit 4t) l $ de sa valpurpaa rapport ay dollar Unp rdeessiew 
suivit landis que lc gcmvcmcincnl lultait poor dviLer Line ehuit; libre dc mi nmmuie. Mars la 
idecHsinn f'ul breve, I' i nil at ion ne rcpr.il pas cl, cornme les instil uii; ms linaricieres du HiVsiL 

3 la dLllerciiL'c dc eelles de Y Asie de L’Est. avaient evlt^ les gros emprunts en dollars, le 
seeteur financier dvila la faillite. 

LG crise argentine en 2001 -2002 

La peur que la devaluation du Brdsil lie coaduise a des crises chez ki grands votiins, 
spedalenient S' Argentine, se r£v£la sans londcmcnl bicn que les taux dc croissancc en 
Argcnline, an Chill Ct au Mcxtquc sc ralcniircnl. ALisrs que les sysltmes dc law tic change 
flexible^ du Chili ct du Mcxiquc sc inonlrtrent capable* dc s' adapter aux diangctitenis 
Cctmomiqucs globulin, La fixalion. ncidc du peso argcriEin uu dollar se iiuuiti.i dc plus Cil 
plus nuisihle suite a la hiuisse du dullar sur le marchd des chances. Comme la partle 

4 a) de la figure 22.3 le monne, le taux de change reel du peso resla clcse mulgrc lc haut 
niveau deebomage du pays cl Lc ddfknlducomplcamnC rcsta lui aossi dlevd, Cn nouveau 
gouvcmcincru repril les ofFai resen 1999 reuiis le ralenl i ssement de la cmiss.mee amdricainrc 
cn 2fKX>d I' accent ualum dcstMiicils luidpeluires eOiayerenE les UwesEi-seurs Stringers ijui 
sans ceta auraienl pu continuer il inveslir dans. le pays, En 2001 . 1 'Argentine Cut eonfranttfe 
ft unc explosion des taux dbntcnct pour scs emprunts a Tdtrangcr, Mcmc les efforts dc 
plus cn plus dcscspcrrs dc I' architect* dc la leu dc convert i hi I i Le. DoniinpoCavallo, qui fuE 
rapped de la vie priv^e pour remetire rtfeononue en ordre. s’avcrercnl insu Eli sants, A la 
fin dc 2001, lc gouvcmcmcnt restreignit les rctraitshancaires, que fuiMuenl les residents, 
pour cinpcchcr la fuire [levant le peso el, efLsuile, Ee gouvememem arr&Ea scs, paietllefll.s 
sur hu dclLu c Lraugti c . En sLliEe a ct* ilefaut. le uouvcijIciiIcclL ijlablil en janvier 2002 uil 
systems de taux de change double, avee un coni role sur les sorties dc capital, el dcs taux 
dc change dlMincls pour les transactions cn eomple eourant ct cn eompic financier, Le taux 
dc change courant t'ut ddvalud a un taux fixe de 1,40 pesos pur [lollor Hindis que lc Eaux 
financier flottant s'etlvoln vile jusqu P a deux pcmjs par dollar, ss>it le double du taux qui avail 
prfvU u pendant la dtEccnnie precede n It*. Lc inois suivunl, on etuhlit un sv sleniL* unique dc 
Ians lUfLEujTi pcsur (e peso. Plus tud eiK-ore eti 2002, on bloqua 1’acc^s des residents j 
leurx compte'i bancaircs ct le taux de change alteignh qualre pesos par dollar Comme II 
cluil arriv'd si sOUVtm dans k* passe,, F Aigeutiru: fuE du nouVUuu con froUlce j u rt dial's 
(kotvoniique ct politique, 


Etudo Des consells monelaires peuventnls irendre credibles 

d e ca& des taux de change fixes ? 

En ArHflnUn-B, Lu Lot mo iwI;ue 0 do 1991, qul exipea quo La baso cnon4talro soit 
couverto 4 100% pax des devises, fit de ce pays 5 exettiple ty pique d’uti ninwil 
nnonetkiire : dans co systems, en effet, la base xnonetaire est cou veils sntieie merit 
par d?5 dovivav 4trmng4r«v ut la ban-qua ctnUlDe no rlntinnL dnuc: aucun add 
int^rieur (voir chapitre 17). Un avantage majeur ds pareil systsme, a pari la 
contraints qu 'Ll place sur la politique fi scale do l'Etat, est que la banqus centrals 
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ne pent jpiE^is tomber coy it da reserves an raiwn d'une attaque specrulativ« sur 
la taux da change' . 

Las qhseivateurs conseiUent de plus «n plus aux pays «n d^valoppamant 
d'adopter cesconsaUs mon^tmiss. Comment fonjctioiment-ils at Bont-ils da nature 
a protegei las economics de press ions speculatives 7 

Bans on eyst-ime de conseiJ monetaue . i'autoiite e mettiice de billets annance 
un litn da change par rapport & line certain® monnaie AtrangAro et, A ce taint, 
execute ^implement tout ^change de monnai* lnlArisuio tonne la monnaie 
AtnangAie choiaie qua la public viendjrait A damander. La eonooil mcmniAtair® a 
I ' interdiction d'scguem tout actif inierieur do teBa sorts que la numnaia qu'ilemet 
eat autonmiiquomant cOuvart® pair dies reserves AlnragAies. flans la pluput des 
eat, VautoriU- Amettrico d© billets n'est pas la banque national# ; « rAb* pourralt 
tout aussi bien #tre jou£ par une machine qui vandrait las billets, 

Lea conaeila nuuiAtairaa trouvenl Seur angina dans les tarritoiraB coloniaux 
dee puissances eur opeenr.es En adoptant un systems de cons a LI mnnetaire, la 
colonle laissait 3e pays cokanisateiir conduire sa politique moneteire en me me 
temps quelle lui ahar.douneit toutea les race ties de seigneurtage venant de la 
damande de monnaia dans la colonie. Coat ainsi que naquit Le conaeil mo netaue 
de Hong Kong Men que la colonie britomuque {ce que Hong Kong flit iiusqu'au t" 
juillet 19971 soil paasAe d'une base sterling a uno base dollar aprfc* L'Actatemont 
du systems de Bratton Woods 

Plus toceirumoni, i® c«r*n4i« ftMtsmaiiqua da *qnadhiiia da vanta» qu’a un 
conaeil monAtaire tut consider A comma una mani&re d' importer la cr&dibilite anti- 
inflalionniste du pays auquel la nsonnaie mterleuie Atait lies. Ainsi, 1“ Argentine, 
qui eut una histoue d‘ hypo ri relation. se tourtta vers un nnreii monAtaira den s 
»a Sol da convarublUt* da 1991 pour eonvalnera una opinion eoeptictua qua 
la gouvemament n mu-sit ndroe plus I'optlon de pourauivie ties politiques 
hiflaliosmistes a I'avanii. De memAra seiuhleble, I’EstonJe at Le Let Lome sans 
a u ci. me reference an matiaie monetaiie apres des decennles da domination 
BOvifetique, et^rktnt Atablii k«ur reputation OOmuia pays A (aibk inflation an 
Autbhstant das eonteil* mcm4tai»* aprAa avoir aeetda 6 hodipondauc* 

Sile systems da consol) monAtajre al'avantaga de retire* la politique mon&taire 
das mains de poLLticiens qui peuvent an abuser, II a ausei des inconveruents. 
me me compare a L' alternative des taux do change fixes convantlonnels. Comme 
Ip eoi»U mondtaiie no pout pas aoquirif d'aettfs IntArieuirs, LI he paut pas prAter 
da la monnaia aux banquas du pays en cas da paniqua Bnandir* (nous bvod$ vu 
que 1' Argentine renoontra ce piohlenie lore de sa crise de 1995}. H y a c sites 
d'autras monidres pour las gwivernements de gaiantir las depots bancaues, 
■comm® I'&ssutanoa dipdts qul revient A Is garansl® du gouvamament d'utilisar 
son pouvoh da taxation, si nic*ssalre h pe-ur payor Bas d^posams, Mals la fktdbllktl 
d'lmpdmer de la monnaia lorsque 1# public ms demand® mux banquea donna au 
gou v erne m en t un stout s up pi em e n t-aire . 


' ■' A atrictamant parter. la *«aon supnBrw du Comall msiafaKe comporta un sedan manque de ctsrl*. Ur» iracdon 
hi. me de la baa* mamUeita pent Sira- dtfenue sms la tamie de delta <gouMermmmtale itanomniae en dedars 
des ElBta-Unls. Cette Asposilkin eM iiu ouje i ' - trist on t j L eaire ■ de credit irttM<ei^ aye lea banqiieB etaiertt 
rtsjiarriites 4 #cctin»r now m 'ejan de * elision or q ewif i an. 
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Ui: auoe inconvenient conoame lea politiques da Blafadl.isa.tion. Dana wo pays 
qui set com pto 1 e men l ouvart aux moy Yemenis inter nationaux de capitaux, la 
politique' mon4tair# rTa da tout# (agon pas d 'affat da sort# qua la ranonctation 
a des operations «ur 1* march* avac das litres inlkltuit n'ett pas coflteus# 
(rappatst-vous to ehapitts 17), Mais cala n'ast pas vrai pour lee nombreux pays 
an d4ve]oppema»t qui maiptienisent d*s restrictions sur le oompte capital : pout 
auXi la politique numeraire pout agtr sous dee taux da change fixes pence quo les 
taux d 'int6rdt intarieuis ne sont pat etrortemenl !i6e aux taux mondiaux. En outre , 
com me nous L' avoirs ms an dupitre 17. une devaluation qui vififit en surjmsf pour 
lasopAratours paut aider ft rWulre tochGmage. m*me longue le cental eat mobile . 
L' option de devaluation deviant un problem© torsqus See operateurs x'attencient 
4 cb qu ©Lie Bait utilise© : dans ce cos, Ibb attentee de devaluation augmentent 
par eltos-rnAmoB lee taux d'intMt at reirmtisnent la croissancv ioonomique En 
renonaat 4 1'optton de dftvaluer, Jaa pays qui adoptent un cwieail monfttaire 
espeient quo L'effet de stabilisation a long teime sut lae attentes I'aicportera 
sur l'avantage occasionnel d'une devaluation par suipriae. 

Dans le cadre de la cxise du Mexique en 1 05^ 1996 plysieurs absarvateurs dee 
po fatigues du pays suggftrftrent qu’il ferait bien d’ adopter un canaeil m one Lai re . 
Le arise suivente, qui debate en A«te, conduisit 4 da» propositions de con sell 
morfoteiw an Indonesia, au Sr4»ll at mfime an Russia. La oopsafi ww^siro paut- 
:il rftell ament ranforcer la credibilite d'un taux de change fixe el d’une politique 
dr* foible inflation 9 

Comma un conseil mortoiairo n« pent pas aequiiii de litres do la delta 
publi quo, ilpout decourager les deficits budg^tsirea, ftcartanteijisiunedeg causes 
majeures d’inflation at de devaluation. Le haul niveau des, reserves 4trang6ras par 
rapport 4 ta base mon&taii e rurilorcc Hussi la crcdmiJjto. Mala d'autraa lacteuss, 
co mm a m yulrtoiabilitft accrue du secteur bancaire, peuvent k leur tour pousser 
to puys 4 abandonnor la #yrt*ma Si las opftrateut* sur las marches aAiicigMm 
crtte possibility, una panto dee MnMces potential* du conaall tnonitairo satont 
perdus, comnie to montrent les difflmiltftB n&centes de 1’ Argentine. Cost pour cette 
raison quo des rosponaables argentine oonsidirent qua le pays paurrait adopter 

une politique da dollavisuCtan. dans Isquelle il renoneatait 4 avoir uaa motumto 

nationals et utiEseraiit siiDptomant to dollar amftricain. Us avancent qu a to saula 
perta qui en rooulterait serait une laible peite de seigneurfage en faveur des 
Etats Urd*- Mais to possibklit* d'un# devaluation aurcui dispuu pour toujaurs et 
aiitsi 3es taux d antetet pou 1 1 ALeni balssei. 

Itow un pays qui a un MriUigv da tort# inflation. 1«« vngagamentB tos plus 
solennels de maintenir un qpnsail monsStaire ne sufftoent pas 4 gawstir Us 
credibilite. Mime to lien de longue date au dollar qu ‘avail Hong Kong tot attaqui 
f6rocsm#ni par lax Spacul&cauiS tors de la ciise asiatique, oonduisanl a de ir6s 
hsuts taux d'int^rftt at 4 une tort* i4e«(ion. Ltt «eneelle tnon4uirst ne peuvent 
assurer la credibility que si les pays ant aussi to volant* poto.upLe de remWier 
aux f a lbtosses — c om ma to fragilste du ,ev sterna bancair e ou les bases branlant&s 
des finances pubfaques — qus pourratont lit rendra vulnArablas aux stuquvs 
speeulatives. L“lndoniaie *t to Brasil ne aetisfont pro bablern e nt pas 4 ce# entires 
at i« Kuwsie iw is fast mUinvicinnl pas. Les pays c;n d# veloppemsnt qui sont tiop 
ins tables pour operer avec success on taux de change flexible foment mietlX de 
ienoncer i une monnase nation ala et d'adopter une monnale 4trang4re stable et 
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2. {■ 'impitrtanre cftitru}-? rfp.i merattixmex hancuirex. Si In lh vj asiutique (uL j ce point 
devaMatrice, cesl qu'clle lie Tut pa* seukmcnt une crise de ki mhk mais unc 
crise dc la monnaie ine x tricable meric melee a une crise fimuieierv cl bancaine, Au 
sens Ic plus immejiat, les gouvememenEs iflaien.1 confrunkH a un conflil enlre deux 
; l 1 1 i 1 1 . 1 l L : reslreindre I'oAfne -tie nlonnaie poursouEenir leur devise eju imprinter de larges 
quantiles de monnaic pour faire face amt Junes devuit les baroques. Plus gtobalcmcnl. 
L'dcnouicmcnl dc nomhrcuscs barques dd-Hnrganisa rfeanemk en coupant les canaux 
du enfdit de MJrtc que mtfirte des eftireprises prcrfi tables lnWvSfen.1 des diflieulEtfs ii mt 
muimenir. Cela ne taunil eire eonsiddre en Asie comme une surprise. Celle frugilttif 
bancairejoua un role analogue dans let one Sudde P Amcriquc lore <k&enscs des armies 
1 9SJ), au Me* ique Lors dc la eri sc cn I yy4- 1 995 cl mcmc dans des pays, industries tflmme 
la Suidc an momeni dc L’ antique speculative de 1992 concrt It 5ME (thapiire 20). 
MalhcurenscrnenL Ics performances spcelaeuluircs de I'A.sie avant la crise caebfcrcni 
sa vulncrubiliid financiers, Mali dans I'avenir, les gouvcmemenis sages acunrdeniuii 
ecrtaincment une grande purtic de leur uElenti™ a consolider leur systin K hancuirt; 
de man i ere ii if viler le risque moral. esperant jrinsi dimumer leur vulmfrahilinf ii des 
aU wa opba finuiHifrres. 

3. La bunne xe quenre dex rnexurex df reforme. Dans le.s pays en difveloppemenl,, 
lev nffumialeurs urtl appns i Iruts ddperts que i'urdre dans lequcl les liiesures de 
Liberalisation sunt prises importe.C’csL la unc vdritequi ucnc aussi des bases de ['analyse 
econo mique ct plus spceinlcment du principc du second best Irttcmmcz an dupitit 9) : 
Lurxqu’urte Economic soutTre de disiunions multiples. La suppression -ikeertjiiies.d’enlrc 
elles peui empirer Les chose* pi u Lor quo Les amtfliorer. Ce point est spdcLalcmenl 
important pour Its pays cn dcvcloppcmcnt donl lcs Economics souffrcnl geroeralcmenl 
dc Ints nombreuscs distorsiwis. ConsidAxtts la muse cn sequence de la liberalisation 
des mouscmcnlH de capita^* ct de la id forme du sceleur financier. C'esl Claire merit 
unc erreur d'nuvrir Le cumptu Lapical uvanl de soumelire les insLilulioiis financitres 
inEOrieures a mi eadiC VaLahle de saUVegarde l j I de supervision. Sans etLa, lit possibilil^ 
d'emprunter i 1' Stranger encourage simple meat Les banques interieures i pratiquer un 
credit sauvage. Mais, lorsqu’un ralcnlisscmcnt liconotniquc se produii. les tapilaux 
dtrangeTS se meElent ^ fyirel Les banqnes inldrieure^ deviennent instslvahlcs. Aansi, les 
pays en LkveloppemenE devnktU reporter 1'ouverLune de Leur conipte eapical jusqu’H ce 
que le sy si erne linaneier intdheursoitassez solide pour supporter les mouvemenls de flux 
cl rcfiux du capilal mondial. Les cconomislcs considcrcnl aussi qut la liberalisation des 
cchcmgcs doil prftifdttTouYCnurt du cumpte capital. La Libdnilisation du compic capital 
peut ctru source de volatility dans le taux de l' lunge rtf el el empecher le depbeemenl des 
faejeurs de production des industries des hiens non tfchanpeahles vers eetles de hiens 
dchangeables. 

4. L' importance de It j contagion, l/cxpcricncc des pays en dtfvelopp«nenl appurte une 
demi^re le^un finale : c'esl L vUlilifrabiLitd d'6oonomie.H Uieine apporemmetU saioes 
iiux crises de confirmee engendrdes par des dvdneinetits ailleurs dans le munde, un effet 
dc domino qui chi connu hohis Ic nom dc coning ion Celts contagion ful cn action lorsquc 
Lj crise en Thuilande, un pelit pays du Sud Esl asialique, pmvoqua une autre crise cn 
Corde du Sud. une dcoaorrue beaucoup plus imponante a 7000 miles de li t On en cut 
encore un cxcmplc plus spcctacuLaire cn aout I WB lorsqu’un plongcon du rouble rasse 
dedeneba nne ipdctrlation massive centre Ic nfaL bidsilicn- Ce pnoblcmc dc ccinlagion. 
avecen outre la prdoccupalion que mditle une gt'HliondcHnuniique stfrieuse n ' apporte pas 
une complete immunity, forme un noyau central des discussion* relatives aux rdfomtes 
du systdme financier inlcmalional. C'cst Ic sujctquc nous allons rruunlcnani abondcr. 
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SiabSitt du tan* Ub change 



pal.liquo rrwfeirt it* Ctpaus 

Figure 22.4 Le irilemme de politique pour de-s economies auvertes, Lessomirc-.'? 

du inmgle mowMfif tes tas afyecitfs que tes respo/isabtes dam tes ^anemias 
Duwka SGufwtenr reamer. MUtoureuHment deox seutemenr tfent'e eta pewenl 
etie reuses m rveme i<mps;$ faot cfxmr am cfes elites du triangle, Cta ofes 
rftjmMS (Jfl jPQtt*jue tesotts sur tes cites item de stop Item* rtf, cam}! mondfsrre. 
oomrdte ties &pkwt) pent con&wtes data obfac&s dm te ixYttenr. 


Le dilcinme unique I Iek can-di lL^Es r^fonnalrunt tie Farchileclurie Ii n .i nciere mnndiale 
sonl conform ids peul u,Ioth elnt rinuirtiS com me Htiil:dlahl dtmnt* les menaces tk ce type 
de crises mondial res qui fnappdrcnt le Mexiquc en 1 994-199? el V Asie eo 1997. il puritii 
difficile. si pas impossible. dc rdaliscr Ich trois objcclifa cn mcroc temps. Cela si^ni ric quc. 
si un vcul cn rculiser un. it fau[ mluitcer ii Fun ties tkux aulfes. Suh^iruiciquemenE, il fant 
dnuir un des eottS du triangle ! 

Jusqu L a la fin dcs ann£es 1970, commc nous I' averts vu. Its pays cn dcvcloppcmcnt 
maintinreni un control? des changes cl liimtcncnl le* moot emails prices dc capitaux. 
(Certains grands pays en tkveloppement, Hpdcialcmenl l'lndc et la Chine, rTUUnticrtncnt 
encore ces conir6]es.) M£me all y avail une Evasion considerable tie cts ctmlrflles, il* 
ralcntissaicnl tes mouvcmcnls dc ca^imu. En consequence, tes pays pouvajent lixer leur 
lam de change pour dc longues pdriodes. assur^ni ainsi la slabilitc du Eaux dc change, 
quillr ii d^ valuer ii FtiCCasiuti Leur numnuLe, knit en gurdanl Line autonomic mondial re 
considerable. t’e systeme de laus ^fixe uju viable- lM ligurg sur un de* cfcldstltl triangle ii la 
figure 22.4. Com me principal pntbleinc. cetle strategic impose de* restrictions cofreuKi 
sur les transactions financiers Internationales, red ui Mini Tcflicicnce el contribuant ii La 
comipiitM. 

Dans les deux demi£rcs dCeenriics du vingtifcme side!?, le capital gagny 
subslantieLlemcnt en mobility iargemenl paree que tes contr&Les furenc tevd* mais aussi en 
raison dcs ameliorations Icchnologiqucs dcs communications. Maisccllc mohilitc rend it 
les syslecncs de change lixes ajustables exlxemement vulndrahlcs k la spdquIaJ ion : cn 
eft ei. les capiuiux I'uyaiem une monnaie au moindre signe qu'elle pouvail fine de valuer. 
(Lc mcmc phtinom^nc sc produisil pour les pays d£velopp£sdans les anrides I960, camne 
on Fa vu au chapitrc 1 8.) Celu a ptiuvs^ les pays en d^vcloppcmcnl I sc situcr sur un autic 
cole du triangle : suit un laux de change rigiilenieni fixe el une renunciation Li Faultmomic 
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unouftalfB. coniine II' s\ steme dc Mitefril mmnilare decrit plus haul, .nail une rlexihiEile 
adinimistr^e des laux dc change ou mfme l-cur fLc^ciemeiti complet. Quoique L’eKpdriencc 
m outre que les situations intermedia ires sont dangercuscs, les pays cn devclappcmcnt no &e 
Mint pa$seniisul'aisc duns pOtdtioflscstr<ttt>cs Tandis qu'unc grande tfcCAHnric, com me 
ce lie des Etam-Unis, peui uxqiier un taux de change qui fluciue considi£rablemetti, it peui 
L'lrv Jifjlcile j UBfi^cooooiie peu iinpurianle de supplier les u<mis de pareille volatility. Hin 
outre, atns-L que nous larons ui. mi systeme li^iidirLd. com me ceLui du conseil mon^Hire, 
pent priver un pays dune flexibility hien nycessatre, stpeciaiement pour tad re face a des 
crises flnancitrcs ou la banque centrale doit intervene comme preteur die dernier re&sort 
Des cconomistes reconnus, com me Jagdish Bhagwati de Columbia University et Danny 
Kodrik de Harvard University, out avaiKt que Ice pays cn dtS'doppcmcnl devraiertt 
con server on nctablir des restrictions sur les mouvcmcnls de capitaux de manicre 5 pouvotr 
exerctr I cur auloilnmie iiidmilaijc tout ra gardaiu des laux ike change stables'". Devanc la 
crise, des pays com me l’lnde uti la Chine par exemple eeiilrent lea.™ plans de liberaliser 
9eur comptc de capital; certains pays qui avaient hbdnilisd les mouvements de capilaux, 
considitrerent la possibilite dc rdintroduirc des restrictions icommc le fit la Malnisrc). 
Cepcndum. Li piupart des responsible*, 3 la fois dans les pays en d^veloppc merit et dans 
le* pays d^vdoppi*, emUineent de MidAer qu'il est irnptwsLhle de ffitttrt en reuviv 
Iciiigterrips des uonlmles sur les mouvements de cipitain ou que ceux-d praviiqueill des 
ilistorsions imp grandes. des couranls norm jus d'affaires {en m£me temps qu’ils sonl 
une source puissance de corruption}. Ainsi, le pLupart des debats concemant la nouvelle 
architecture financiers se sont concentres sur les possibility d ‘amelioration, cest-i-dire 
sur les mam^ncs. dc rendre meins douloureux les choix qui subsi stent. 


Des m&suTGS "prophytactiquBS" 

Com mere sont les rtsquesde crisefinanciere qui rendcnl si ditficiles les choix cn matiere 
de taux dc change, ccrtaincs. propositions nSccntcs sc sort eonccntnSes sur les manicrcs dc 
redwrc ccs risques, Parmt Ich propositions lypiques, on pent retwir le* wimtes ; 

Une plus granite lrun.\parrru m i' . Le ddsjstre qui se prodllisit ml Asie fut ju ill dins dil etl 
pjnie au fait que les buiiques el in vest is sears qui prytaieni aux entrepnaei n'avuieni pas 
une idee claire des rtsqucs coums ct retiitrcnt leurs funds tout aussi avcuglcmcnt lursque 
ces nsques sc reveiynent plus grands qu’on nUmaginait, On a souvent proposd dts lors 
une plus grunde Kli-anspajenceif, c’est-a.-dire une information flnancitre plus riche de la 
mfme mani^re qu'aux Etats-Unis les ux^t^s do i vent publiei les eomptes de leur position 
Hnanciyne. On esp(?re que eelte transparence accrue aura i la fats deux effets ; rdduiTe 
I 1 emballeilKnl avec Icquel les fnnds entrem dans un pays qtiund lout vabien cl ryduire la 
panique avec tuque lie ils sortent Lorsque la v^rite se rtfvfcle moins favorable que V image 
que I on se faisiiL 

Le renjvpoemeni des systemes banceines. Cumme nous Vavons vu. un des faclcurs qui 
rcndtl la crise asiatique si sih'ere ful la manure tkmi h pi sc nKm^tairc se eombi na avec 
la [unique hartcuire. II est au ffloirtei possible que CCtle inleracLton serait plus jtleuuue si 
lc.s hanques elles-TTieines ^taient plus ho! idles. Beauctmpdte propositions Ortl ainsi vistf le 
renfiircLTnent des banques, it La fois par une meilleure ryglemenlation des risques qu'elles 


W3tf Jaa*sln N 6™ewn-i. “Tl-rff GapfUetl Mytti-, tvHpgn ^^iirs 77, 19W; tri Oar. RpcwiK, ~WhQ Mwds 
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pcuvcrtl prendre el pm ties raLaos dc ujpiilai plus tflevEs alin dc fairc cuinprendre aux 
proprietaries qu’ils risquent dc substaa6c4s nmlank dc lours avoirs. 

mtfb/vemertt den Ugaes de credit. Ccriaincs propositions porteni missi sur 
I'Etahlissemeni de lignes spEeiales de credit sut lesquelies des nations poumient tirer 
en cas de crise mondtaire et qui viendraient aJnsi s^ajoutcr 5 leurs reserves etrangires, On 
pensc que la simple existence dc ees lignes dc credit les rendrait nurmalcmcnt inutiks ; 
tant que les spEculateurs suuraicnt qu'un pays a suffisammcin dc credit dispcmiMc pour 
I li i pc face u tie furies Mirfics de funds, ils n'auruicril pus dc raison d’espdrer mi dc craindre 
que !eur .hi lion pruvuque Line devaluation simdaine . Ces lignes dc credit puurniienl clre 
fournius par les banquet prlvees ou les organisations publiques., comme le FML 

Dc piiix grands flux dc capital patrimonial plultil tjue dc dates. Si les pay s en 
develop penwnl finan^aient utie plus grande part des entrees decapiiaux Grangers privEs par 
dc* invcslisscincnts palrimoniaux dc porrcfcuillc ou par dc* inveslissemenls directs pi u tot 
que patTEmission dedetCc*. ils diminucraicnl la probability d'uiidcfaul, Lcs paiements que 
les pays font a I' Stranger seraienl alors plus Emoiteniem lies i leur situation ecunomique, 
dirninuam auiamaiiquemem quand celloci devient mauvaise. 

On continue & debatlre bcaucoup dc rcfticitciic dc cc* mesure*- Des obscrvalcsms 
cyniqucs unmiecnt que lcs feonomics asintiqucs abondaieftt cn signes negatif* avani Icor 
crise main que les investisseurs refusaient simple mem de les voir; de mgme. ils disent 
que l'ampleur des fuiies de capita] qui se produisirenl auruieol emportE n 1 imports quel 
monlant dc capital dans unc banque du n importc quelle lignc dc credit, Ncanrinnn*. tl 
parait probable au moment ou nous (Jcrivons que ccnaincs de ees mesures seront inises en 
applicatinn. 


22. 7.3 Faite face aux crises 

Memo avec ces mesures prophylactiqucs. des crises se prcduironi encore cert aitiemeni . 
On a done consulcrc aussi dcs propositions qui modi fie nt la manierc doni le monde re pond 
4 ccs crises, 

R can Coup dc ces propositions conccmcnl Ic n>le ct Iqs politique du KM I mais ici 
I opiniuti est fdilcrtn'uE divides. Dus critiques vUilani dun milieux consersaleurs croicnt 
que (e EM! pourrait lout sirnplu merit ulrt- supprirric : ils avuitcent que hu simple esintcncu 
encourage des prcls inesponsatilcs cn fuisant entire aux prctcurs qu'ils seront de toute 
t'a^on sccouruH hi leurs afl’auicH toument mal — ckst 14 unc version du risque moral que 
nous avons d&rit pktkdemment. Pour d‘autres critiques, lc FMI resie n^cessuire mais il 
s’est inom pc surson rfile — parexemple en insist nut ■sur les o?formes airucturelles piutfit 
qu'en se limitanl strietemenl aux pnoblemus linanciers. Finale merit. Ie& ddteilMUrs do FMI 
— maisaussi certains tic scs critiques — avsncenJ que I' institution mgrtque simplement des 
funds necussai rus 4 sa cache : dansun nKindu ou lecapilal use fortement mohile, I 'institution 
devrait cire en ctm dc foumir do. prets de pius grande ampleur et plus rapideiiiunt qu'elle 
ne Ic fait acludkmcnt. 

Un autre ensemble de propositions trouve sa base dans Ic fait qu'un pays parfois ne pcul 
simple mem pas reinboutser ses duties ; on aurait alors hesoin del ‘Equivalent des prmc^dunes 
de faillite qui existent pour lev entreprises. Des propositions pour un lu^canUme du type 
■■chapitrc 1 1*, scion la clause tiguiant dans la loi amCricaine pour Le cax de faillite. envisage 
unu procEdure forme] Ic pur laquelle un pays pourmit dCrtUincler unc autorisalion lEgalc 
internal ionale d'arreler le paiement de sa derle ; il negocieraii un suite un regie rneni qui lui 
kCCOfidenit du temps pour scs remboursements ou qui. dans des circonstanccs extremes, 
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3 Pm tail qua bBaucoup da pays an daveloppemepfl offF&nt de riches potenltolitis d'inveBliBsemenll, it 
i ■; r norm# qu'ito atont une balance oourerrie ddficlitewe at feasant das erpprunta sum pays riches. En 
pfincipa. cea emprunte dos pays, en devetpppement peuvoni cOhduirO d d&t gains 00 I'ielWige Qui 
er nc hisF^nt lb -e lo-s pays priteurs et empranlsurs. Oars la pratique cependapt , las empfunte dee pays 
m ttfuetoppemeni oni a I'occasion conduit e des crises da dftfowf qut aont *n gdndral as intaractmn 
auac des crises mandteires at bancairss. Conroe les crises monStaiies at bancairas, tos Crises da 
OMSuf peu*enf avoir la caradensiiqije da so dtoveiopper dreiies-mPmes. mime si tour survenance 
cteperud de (aiblessas tondarrontales dans I'toonomie qui amprunte,. 

4 Dans les amnees 1 97&. ay momaml oil ie sysieme de Bratton Woods s’eftondlrait, tos pays dT Amerkpe 
iWin® on! vp lalbllr leurs p^rfotmanees me c r iK'C ono m i q ue s s n mail fee decrqisssnce at d inflation. Les 
pays duCdne Swd chwcherant sans suooteA reduiroieurafflatiofi per >a mewode des Hush da ctienge 
mate cede confead ftvariabtemeni A une appreciation massive el Is up eeroutement de la monnara. 

Das ©P^prunls 6*1x1 news 4chappanb k tout contr&l# csjndtosflrent (fens las anrtow 19#0 i, une criss 
qenera -see de la datla dans Has pays an davaSoppement, arise qui eut son plus fort impact en Amer oua 
toline *t on Alrtqve. Aprfes ie Chu qgi commence au ctobul des erodes 1940. quetques grands pays 
tfa J’Amarique labne ae consacraKent a das rttormes ieenomique* plus rigourauses. n* ewnporiam 
pas se(. :emen( la desidialion nnais aussi la eonl role c j audqel public, de vigou reuses pm«tfsfltKms, 
la (tere^tobon el to rSlonne dee poKbques oonanercnlea. ^Argentine adopts un s-yateme ae conoMT 
™ndtarre en 1961. Mais cas pays n'eurwd pas aidant de suoces dans la itfbnne de tour systems 
bencaine es les menaces aasambrirenl 6© Mancique et l‘ Argentine au m+fesu des annries 1 9M. 

5 Mature une histtMre StanruiraH]n»»nt bonne en mattore da croiasanos, d'inflalkjn- el de ddfiot public, 
piusteurs ties pays de I'Asto da rEto hirani heppes en t997 par des panques hnanctows sAvhu el 
des deprdc-iaPons demsiaSrioes de leurs marinates. Si on les exam#™ retrospectsvemenf , ces pays 
pr4sentaien1 de fortes vijine'abilces. Itoes pour I essenliel au pmbterpe du: risque moral dans les 
com port* menis bancsxes el financiers L« etWs de to cnse s'Wendirem £ des pays bvhJ etoignes 
qud to Fh«eie ri to BrdSil. dluSbiint I'itortWril de cdrtr^drr qui est pfrieent dims les crises finenctores 
inTsfnaSiDnsales cfaujourd’hyi. Si on yajoute le fail qua lee pays d'Asiede I’Est ne monlraent gttere de 
p«Bbi#mM avant qua la crise ro les toppe. ces deu* factours lireni penser qull ilail ndcessains de 
repeneev I'erchHedure du sysieme Knancier afitemeiicrtal. 

6 Lee prtipeeitiorto peer #eo^jiwiieer rarthrteaure linenotore irrievnetioneto pewem Hr* regroupries en 
mesures pfdvenflivBE ou e« posl r ces derra^res ietervenard si lee mesuras de eauvegarda n'onl pu 
anperfier I'^ctalenienr de la ense. On Irauwe oar*n; las mesunae prfeefdlyes la-s frlemei'ils suivanH : 

plus grande transparence en ce qul ooneeme les poltoquas des. peys M leu* sduaflon hnandfcw; 
renftxcement de to regtomerxlallion des a^hritris dansaaras mterteures; eortensian plus grande des 
Irenes de credil de to part Ce sounws p r 'vees ou du FMiL Parmi les nnesures ew posl qui o-l ete 
suwdnfcw* raienons I'dtorgissemorri des poesibtolds de prliepai to FMl el u«e serta de procedure du 
tyjso * -chapifro 1 1 - am«»ri per (T»lt»t unt sduttori erdMife auK pris«Mff»s dto cfdajws qu'artl 
les pntoaurs i regard ds pays an ddvakjgpaniant qui ne pauvent pas reirtbouisair plainamant touts 
de-ties. Certains obssrvateuis proposani de recourir plus largerneml au co^traie des mtiyvenwtis do 
upritim a la dpi* pour ffiieux pr*u*nir «t o4r*r i*s crises Dans tos ann4e« qui viennent, il n'y a pas 
de doute qua tos pays en davetoppemani aocpdrimenlsnl les wenus du conlrftfe des capitflux. de la 
dtritortsalton, des taux de change Woman!* ou d'autres r^ghno*. Mels on ne sell pas ires been qt«elto 
anewteaure financi&re on rSsuhara NnEdeewit. 
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Annexe ou ch a pitre 3 


Le modele a facteurs specifiques 


Dans ceue annexe,, nous presentons ime formulation mathtfmaiiquc du modfele de 
production it facteurs. spdcifiques. module qui a etf expLiquci dans le diapilre 3. La 
formulation matiidmatiquc cat utiSc pour approlbndir la comprehension du nwdilc lui- 
meme. Bile domne aussi ] ‘occasion 4c divdopper b concept* et technique* utilises dan* 
'lex modules xutvsmis, Bn puniculier, il s'agif a d* introduce im otiiiL d’ analyse extrihnement 
utile, I'al^bre ^chapeau* fhal algebra). 


Le piix des facteurs, Jes touts et fes demanded de facteurs 


le modele a facteurs sperilifjues taim porte ilcux secicurs : lex hicnx manufacture* et 
Les produits alimemaires. Dans chaque sectenr, on utilise deux facteurs de production : 
Le capital el le travail dans les biens manufactures, la terre et le travail dans le seeteur 
aliinentaJne. Avanl d'abordsr Le models dans son entieretd, examinons d une maniere 
generate comment Its couis ct In demande des facteurs de production sent lids aux prix 
des facteurs lorsque les productcun* emploicnt les deux facteurs. 

Consideron* La product i on d* an hien qui requiert da capital el du travail commc facteurs 
de production. Tarn que Le bleu esi produit avee des lendements constant x d’tSchelle. la 
technologic de production peut etre resumes cn tcraies d ‘isoquant urdtairc ill dans la 
figure 3 Ann. 1 ), L' isoquant est une eourbe qui indique routes les eomhinaisoos de capital et 
de travail grace auxqudlc* on peut produirc une unite de hicn. La cciurhc f| rnontrequ'tl 
v a une substitution possible erttit iu i|uaitthd de capital utilixde pur unite de production, 
«if, el la quantile de travail par unite de production, a^. La forme de 1’ Isoquant reflate 
I’hypothcse scion laquc lie ii cst de plus cn plus difficile de substitucr du capital au travail 
am fur ct a me sure qtic le rapport capital-travail augmcntc. ct vice-versa. 

Dans un marchtJ cumpdfitil. Scs productcurs cWisimni le rappwi capital -travail qui 
minimise icurs coins Ce cbnix de la production qtli minimise les coats cst indique au 
grapKique 3 Ann. 1 par Le point ft’. II correspond au point ou I’ isoquant ariitaire // esl 
tangent h une dnoitc dont la pentc egale les rapports du prix du travail, u? an prix du capital. 
r„ avec le xigne mainfi. 
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Figure 3 Ann , 1 La production efficients. Lb rapport capitaK^vaii gur mtninxse ies oouis 

depend cfes pfw ties .fecfeurs. 


Lc until du production cst cgal a la sommc du coul dcs inputs dc capital ct du travail, 

C - a jif r + Of, w, i|3 Ann. 1 ) 

nil Ies vuleuis LL'uhniquuH Je.s coefficients, H/c er n ^ , unt eiechoixiesde rnarti£re is mini miser 

c: 

Coniine L rapport capital-lnivai l a die chnisi ck fa^nn j mini miser Ies couls, urn tJddnir 
liu" L in ehangumenl dc ce rapport Tie pent Ies reiiuiru. Les unfits ne peuvenf eLre niduils en 
augmentam elen dimlnuant u L . ni vice-versa. Dfcs lots, un eltangement infinitesimal 
du rapport capital -travail a partir du etioix dc production qui minimise les emits n'si pas 
lI ' impact sur les cuubi. Soil da k. dn ^ qui writ dcs chgngcrncirts faiblts appliques mis 
ehoix opiimaux d’ intrants. Done 

tdtiK + wdui, m 0 (3 Ann. 2) 

pour tout mouvement le long dc 1’isoquant unltadre. 

Con&idtfrons ensuite cc qui arrive si Icsprixdcs focleurs r ut w change nt. Celte variation 
aura deux impacls : die changcra lc choix dc ft# ct a*. el lc cout dc pnoduclion. 

D’ abort), analysuns I’cffel sur les quaniiics relatives dc capital ct dc iravail ulilisecs 
pour praduire line unitd Jc production. Lc rapport eapital-truvai I qui minimise les Louts 
depend du rapport enlne le prix du travail et celui du capital : 
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Le co Qt de pnidiKlL-nn changers uussi. Four de failles variations dans Ic* prin dts 
facieurti dr ei dw, le cbartgeiUMi du COtll dr production sera 

dC - +■ + rrfflfj 4 ic.dn.i _ , (3 Ann .4) 

A parti r de liquation (3Ann.2), cependani, nous savons -lAepi que la sninmt ties deux 
demiers termes de Liquation (3Ann.4 1 vaut zero. D6s km L’effer des juris des facieurs hut 
les cowls prut sprite 

dC - (ifidr + n s . dw . f 3 Ann ,4’ ) 

13 S^vtrr intdresHitnE dr trans^wmrr Icgircinent I' equal ion O Atilt, 4'J, Si on divtsc el 
multiplie certains, des dlfrments. de liquation, on pent deliver unr nouvdlc dquaiinn qui 
sc prtsenlc commc suit : 


4C 

i 


{ rtft-r \ /dr 3 / a{_m \ f dw 

r ) \ r ) + \ < ) l w - 1 


(3Ann~5) 


Le tcime dC/C peut s intcipritcr cojtutk Ic tn tumtccnm^e de Cel Sire 

coniiuudlmenl par fid* HfetlfK, rfr/r = r cl dv:/t,» = Le terme a f K /C peui 

s’ interpreter eonime la pari da capital dams les ctmts Ktiauj dc prvduciwm 11 est d^vignd: 
par &k . Liquation (3Ann,5j peut s’dcrire de fagon plus concise 

f“M+W UAnn.5 f ) 


(V1J 

t) K +0j_ m 1, 

Ceci constilue un eaemple d'algebre ^chapeau* : celle -ci permrt d’espeinwr de fagon 
enti^mement utile les relations iiiathetnatiques en &eiK>mie Line main male. 1 4 relation 
entre !c pris dcs faclcure ct k rapport capital -travail peut aussi s’etprimer sous cetie forme 
d h algtt?rr. Unc augmentation dans Ic pria du travail par rapport an pri* du capital di interne 
le rapport du travail :m capital: oela peut s’&rrre 


hi. = hs = — rr(# - F) . <3Aun.6) 

nu ft cst i.l variation cn pourccntagc du rapport travail -capital qui rdsulte d’une variaiLOnde 
un pour cent dans le rapport du pm des faeteurs ei correspond. & Yelnsticiie de substitution . 


La determination du prix das facteurs dans la models a 
fac tours speciliques 


Le motile I laclcurN syptfcifjqucH comportc deux Rccieurs, ctiacun correspondant is ce 
qui vieni d'etre dtfcrii. 

Les hiens manufacture until produits cn utilisant du capita] (le facteur sp^ciliquc) ei du 
travail : 

Q.u = Q\i t k . L.3,f 1 . (3 Ann.?) 


Copyrighted material 



Hidden page 



Hidden page 



602 Annexe ou chOf-aSra 3 


L'cffei s»t I jilltjcalicjn tk b irtam-d’oruvre sppara-it Japs Ip; Equations (3 Ann. 19} « 
(3Ann.2U). Comme hi > u\L\t > U; puisque f’p < mr. Lf < 0. La iruiin-d'cEuvre dans 
Ic secteurdes bjem manufactures, augments «i celle dans Is secieur dies biens. alinientairss 
diminuc- 

Les effete sur ie prix du capital etdela terre pen vent 6tfe deduits des Equations (3 Ann. 12) 
cl (3 Arm. 13). De nouveau. pui^iie P M > p% t k doit s wcmitiic de plus qwe P\f t alms 
que irtVCrwiinertT pj- +mgmeri[t maims qute Pp. I ;i description global? de I? relation entre 
1« changemente de prix dies biens et des facteurs donne 


fit > hi > «■ > h > f'r- ( 3 Aimi. 24 ) 

Com me Ic prix du capital augments css lermes de$ deux biens, toutc personne qul Eire 
entitlement son rrvenu du capital sera sans aucun doutc dans unc mcillcurc situation. 
Comme ic prix de la [erne diminuc cn tenmes dcs deux Wens, toutc pcrsonrwt qui Eire 
entitlement son revenu de la terre sera sans aucun doutc dans nne situation plus mauvaisCr 
Touie personae qui tire suit revenii du travail, vciTa Le pouvuir d 1 achat de sort revemi 
augmenter cn terms des bienx alimentaires et dimi truer en tenne des Wens mamifactufes. 
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Le modele 
de proportions des facteurs 


Le modele de proportions des facteurs & coefficient flexible* cst ires. scmblablc au 
modtln tic faCtcurs sp^vifiques : 1 1 comporte deux iL'cleur'-. dutcun utilixunt deux fjclcurs 
de production. La settle diffidence esi que les facteurs de produclion sent id les mimex : 
airnd que le travail at I’antre iacteur (La lerte par example) sonl alloutfs enire les deux 
scctcurs. 


Les equations de base du m odel e de proportions des facteurs 

Supposon* qu'un pays produise deux biens. X et Y, qui utiliseni deux facteurs de 
production, terra et travail. On supposcra que A' est intensif cn lerre. Le prix de chape 
biert tloii Sue ifgal a sow cudi de produciiuit : 

/>' = ttv x r + oj. X { 4 A nu . I ) 

A = a rvr + a s. v w . ( 4 A nn , 2) 

oil son l les etioix d' intrant s qui minimiseni k% cowls pour des prix 

rte la icrw r cl du travail ?r donnds. 

De plus, les faeieurs de production de 1 'Economic doivenl £tre entitlement uiitixdx : 

a-v x^f x * u tv Q v — I r t 4 A nn.3) 

at x Qx * a l v Qy * 1 4 A n n .4) 

oil T el I. jiani Jcrs offre* lotales de travail cl lie Eerrc. 

Ijcs^t|uuliimji des prudes facteurs (4Ann.l } el (4Ann.2 ' impliqucnl tics eijualuirsH pour 
le Unix de variation des prix des facteurs, tout comme dans Le modfcle h facieufsspfriitques : 

P% = (?r .v f + 0 l x u 1 'j 1 4 Ann. 5 ( 
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F\ = %’j r -t-tfj.y u\ 


f4Ann.6) 


ms ff r X es4 La pan tk rerreda&t le eoQt de jiraduciion de X etc. &tx > 0ry*eip£>- < &lx 
car .¥ csi plus imensifen tene que Y. 

Lex equation^ dc quantile (4Ann..1) cl l4Ann.4) dnivcnt cine mam pulses avee xnirv Us 
intrants uni takes uj-,v. etc., peuvent varier sE ies prix tiles facteurs lie ehangerom pis.. Dfes 
lots, pour lies prix domfs de X etde Y, tl est^gaJemeni possible d'fenre ties Equation* 
cl ' al^ebrc «vbapcmi“ cn icrwcs d‘offrcs dc faclcurs et tk productions : 


r Q.x + fc'xCHy = A 


r4 Ann. 7 1 


+• ^l.vOv = A (4Afth.fl) 

ou nr A' cst la part dc i'offrc dc feme dc I'icwiomic qui csl utilise pour produke X etc. 
HrV > a i X ©t rifV < car La prcjduclion de X esl plus intensive en leire. 


Le prix des biens $f le prix dm facteu rs 

Les dqitaiions de prix des facieurs E 4 Ann. 5 3 et (4Ann.6) peuvent se rdsoudre 
conjointement en exprimant le prix des. farteurs. conutie le rtsultai des. prix des biens 
(iE!. .iuIuIluAh utiiLsertt Le fait i|Lte ■ I - ff-j- X et \ = I - 9-j-X et = I - Bj-y > ; 

r = ( i) [< 3 - $rr ) Px ~ b X Py } H [4 Ann .9 3 

[#t.v Py - %vAy| ’ (4 Ann- 1 0) 

on D = 9i X - Bi T tec qui implique que D > O}. Ccs equations pen vent ctrc modifies 

et devenir 

r = +. (Ay - A } , l4Aaa.^3 

# = h * {jlf) i p x - ^ ) ■ £4Ann .10) 

Supptwnns que le prix de .V augments par rapport au prix de V", tic idle fa^nn que 
Ay > Py - U s’ensuil que 

f > Ay > Py > d' (4Ann.lt) 

AinsL. le prix r-tfd de ]a lareaugmenieen iem»es des deux biens. alws que le prix nSel du 
travail dimtnue cn ternies des deux biens. En particular si le prix de A’ devait augmenter 
sans variation du prix dc Y, Ic taux dc salainc diminucrait. 
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L©s otfres dm foct©uTs les productions 

Tant quc les pni tics bicns soni lix^s,. les Equation* (4 Arm. 7) cl <4 Ann. 8) pcuvcnl 
iire tfsoluesen utiHsant lei dgalitds suivantes : tirv = 1 - nr.v « «/.>• = I - <* lx - 
pouf enprimer la variation dans ia production de ehaque bien sous Forme du rdsultaf des 
variations dans les off res dc factcurs ; 

<>, - (1 
A 

OLL A -=■ flj’j' - A > fj. 

Ccs dqnaiiims pewem ctrc reecrilcs comrric w\t 

Qx -t* (SSE.) (t - t) , <<Aiu,. 1 2') 

=i- (~) (t-i), fiAmuin 

Supposons. que Px cl Py restcnl constanfs alors que I’oftre de tenre augments par 
rapport a Totfrc dc travail. J > L, On en ddduit rinintiktia&cmcm que 

Qx > P > P > Ov (4Ann.il 4) 

Eti particulscn si T augments avec L constant, la production de X augrtientera plus que 
proporlHJurif llemrnl alors que lit production tie Y diminucra. 



J [ft t , yf - ary r /-] . i 3 A im. L 2 ) 

1 [*ft. r. x T + ctj x l j , ( 4 A nit- 1 :i ) 


Copyrighted material 



Hidden page 



Hidden page 



AOS Ajyi 0 *b du ctsapihe 5 


Ainsi, le muruh^ dex, denudes aii mental rex doil lui lUtli ctne en tqutlibre- I .‘inverse 
cst bien xur vrai;si Lc marchd tic* denizen alirnentaircK cst cm cquitibrc. le nuichc des 
veletnenls I 'ess aussL 

II fiuffit Ji* Iws de sc- ccolrer s-ur k marchd de* vptcmentx pour fixer lc pn*, rclalif 
d’dquilibre. 


La producion &t fas revenos 

Cfaaque pjys a une fnmii&ft tie pruduviLuft le long de laquelle il pens edpanir xu 
production entire les vetements ct les bicus al internal res. L'cconomic choisil lc point 
Mir cctlc fronlkrc qui maximise la valcur dc production pour un prix rclatif donne des 
vetements. Celle valcur peul s’dcrirc 


V - pQc ■ -l- Q p , { 5 And .4 1 

Coni me dans tea cas de mini nutation dcs coiils dccrits dans les annexes prdeddentes. 
le fail que la repartition des. productions choisic maximise four valcur totak Impliquc 
qu'un leger glisscmcnl dc la production le Song dc la fmntitrc de pmuJutiinn k pmrtir de la 
repan ition opiimak n’a pas d'efFci *ur la valcur de la pmJiKiitin : 


jHlQ r 4 -dtfy = a. 1 5 Amt. 5) 

Un ehangement dans le prix nelaiif dcs vetements menera a la fois a un chsangement 
dans la repartition dcs productions ct h un ohangcnieru dans la valcur de ia production. Le 
ehangemenL dans La valcur de In pmdurtiud eul 

dV = Qcdp +■ jAtQc • + r IQ p ; f5Atm.6> 

Ccpcndant, comme k* deux (kniicr* termes m«)I, Siiivant I'vqiuliuu (5 Ann . 5 }, mils, 
cent expression peuL itre mluite £ 


dV = Qf • df>. 


cSArni.fr'i 


De wme. dans Htrangcr. 


dV = Q[.d f > 


15 Ann. 7) 


les f&vmrns, im ptfx m t VutUitS 

Chaque pays cst considdrc com me x‘il tftail un individu. Les gciftts du pays peuvem se 
reprdsentcr par uric fond ion J uiiLiie dependant de la consummation de v£temenls et de 
pnxWm alimencaires : 

f ■' - l r { D< Dy ) . (5 Ann-8 l 

Supposon* qw'wn pays a un revenu l en tenues de produits alimentalres. Ses depense*, 
toiales doiveni fire tfgules £ ce revenu, ainsi 

pDf + Dpm 1. 1.5 Ann ti 
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Lcs conKommaleurs maximiscnjnl I'uUlilc cn function <Jc leurx rrvenuss et tie* pm 
feds, Soil ML- Ci A/fV Twiiliic marginal? que te cofixommaiaiFH li rent tte vehement* 
cf dc* pmnluiiH alimentaires ; la Viinanoti de Tutilic^ qui resuiiede loute variaiion dans, la 
ermstirnmatinn ext akurx : 


tV! * \ff\uiD c 4 .\f!; r dD P . 


(5Arm. I0> 


Cnmmc lcs mas m u sent l?ur utility pourdcs revenue et des pm-donnes, 

II n 'ex isle pas de L-hiingetiiem passihk dk* eonsommaiion qui amtfliore leur situation. Cette 
eondltion implique qw’a 1 'optimum. 


A/(-V = 


( 5 A n n . 1 1 > 


CousidtTons a present I'cfFcl sur 1' utility d‘ur changcmcnl dans lcs revenue d dans lcs 
prut. Endiff^rentiant I'dqualmn fSAnn^Mm «ihiicni 


I*ID< + tifiy = d! - Dr cify. ( 5 A n n . 1 2> 

Mais It partir dex equations c 5 Ann. I On cl <5 Ann. 1 1 } 

dr = \ f r/jv- I ftrtDc +- ,iD f 1 . 1 5 A n n h 

Dfcn l<ifs 

tit; = M t-V- [ <11 ■ U: rfpl ■ ( 5 Ah J 4 H 

II est muinieniiM couunode d’ imnoduire une nouvelle d£ tmirion : le change ment dans 
I’utiliie, divisd par I’utilLn? ma^inale des Mens alimenlaires, {e’est-a-dire le ptmduil qui 
permelde mesurer Lc revenu) peuieire ddii ru coni me le ehangernent dans le rvvettu red. 
cl indiqutf par Ic xymMe dy : 


= /jrr - dl - Dt r Ip. l5Annl 5) 

d/r.-jb? 

Pour r^momic dans son cnl&reld. Its revenue sunt e-gam; & la valcur de la production : 
J = V. Ms kws L’efTet d'uii etunyeniem dans le prix relaiif dtn vftemenis sur Ic revenu 
red de ! "economic cst 

dfjm\Q r - -EVMjJ. (5 Ann I As 

La quantity QC - D t - - correspond aux exportations de veiemenis de rtfewiuniie. Une 
augmentation dans Ic pri* rclatif de* vetements profilers dds Ions A woe economic qui cn 
ex fume ; elle correspond i une urndliuratMW dans lex lermc* d'cchanges dc ccttc economic. 
II. eat im^resisEiM d’expfimer un pen diffAeinnient c-eue id£e : 

dr; = [ptXJ,- - EV')] - (5Arm.J7.|i 

I c icrmc cnlre erochcl?; ext la valcur des exportations l Ic icrmc entre parcntJii-ses esc le 
changemenl en ptnuventa^e dans lcs termesde rdchange. L'cxprcssion indique d«wic que 
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Figure 5Ann.1 Ues ^is sur la consommatior d’un cJianqement de prlx. u'n 

ctwgemeat dart# to prat fits t>i$ pttsvoque & .'a ifes d$& $tfe!$ de j^wenu d de 
spfifWafeiesi. 


Cnnuw Q *c — D*c n^lif, 1 'cJfH de revCrtu dutfui Elninjyer fist m$i;alir. 

Les efFeLs sur I a deiiunde fit L’olT'ie peuvenl maintenant etre global Ls£s id in dobienir 
reflet lotal d'nta ehangcmcni dc p svv Ic marchd dcs vMauatt. L'qffrv txddeniam de 
vL'ieriiL'iiis fist la difference tuire la pti>lik L iion fit la codisommatioii mondinle* ddsirtfes : 

ESc = Qa + Qh -Dc- Dc- (5 Ann. 22) 

L'effei d'W ehangeincnl dfi p hur I'tiffre fixfi^dfiUtuirfi immdi ale fist 

dESc = [» + a* feff* - n(Qc - A?> - n* (Q£ - D^)] dp. (5Ann.23) 

Si le marehe csl initialement cn cquilibrc. ccpendiinl, b export-aliorrs de Nation writ 
iigak& aus i mortal ions d' Stranger : ainsi Qc - D = -(Q<? — Dc)- L'cfFcl dc p sur 
I' off re exctfdenuin: peut dfts tors s’dcrire 

ESc - [s + s* + e + e p — (n - n p ) (Qc ~ Oc)J dp. t5Ann.,23 f ) 

Supposons quc 1c pri x rclatif dtes vcicmc ni x clail au depart un pen HU-dHMn dc sen niveau 
d'ctjuiJihre. Si Ifi fcmj.Iij.L eLuil une uffre eicddfiriLiire, les forces du marcht? amitrieraient 
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le pHi relatif des vStements i baisser et restaureraienl d&s lore l L £qui Libre. D’autrc part, si 
im prix relatif eKcessivemem dcs v£iemcnts mens it i unc drtnami? cxc&kntsunc 4c 

vctcmcnts. Icpm augmemcrsi cnuirc plus, cequi amfenera rtoflCDlit loin de E’^quilibre. 
L^quilibre ne sera stable quc si utse legfere aiigineniitEioo du prix relatif de& Elements 
m&ne & une une ofE're exc&lecitaire. e’cst- a-dirc y« 


dfJSr 

t > <J> (5 Ann, 241 

dp 


Lcxamcn dc r^quatitm (5 Ann. 23’) muntiv les facieur* qui dekTiinnem si L’^quilibre 
c st stable «w non. I.cseffecsdc rotTre el lis effitK de substitution de demands poussent unis 
itewx I ta suhihte. La seu.1*: source possible d’idistabiLil^ reside dans les diets dc revenu. 
L’effei net de revenu a an &igne incertain ; ii depend dc rincplitd suivanlc ; n > n*. Ccci 
correspond m fair que Nation a unc propension marinate 1 ctinsomnwr dcs veiemcnis. 
quarid son wenu rdcl angmcnic, supeneure it-eile d’Eihuiger. Sin > u* , 1‘effet de revenu 
agil wntre la stabiliie, altw?; que si n < n*, il ren force les autres causes de stability. 

On supposcra. dans cc qui suil. quel' equation (fiAnn.24jesi respeetde : aiitsi I’dquilibre 
4e rfd>nomLe mondiale usL dMS les Saits Stable. 


Les effef de changements dans I 1 off re et la demand© 


to mSthode de statlslique comparative 

Alin <Tc valuer les, effcts de changemenis dans I’dcononiie mondiale, on utilise la 
mfthotte de la statique ctimfmrathv. Dans chacun dcs, cas considcrcs, dans i« icxtc, 
I' economic mondiale est soumisc i certains dhangements. ce qui metiera a une variation 
du pnx relatif mondial dcs vetements, 1 41 premiere 4tupe dans la nteihode de siatique 
comparative cst dc calculcr i'dTct d’un eliangemeni dc Nconomic mondiale sur Voffrc 
esc&teutaire de v^lemems au niveau de depart tie p. Cette variation tsA notisc r/E.S s j tf , Ic 
cliaii|enfKni dans Ic pm relatif ntfecssairc pour rtftahlir sc calorie par 


-MS\, 

P ~ (4EStfpV 


1 5 Ann . 25 ) 


tiu dES/dp repnSrfnte tes effetsd’ ofifre.de revenu ct dc substitution dccrits auparavani. 

Les diet 1 ' d un changemcni dtmite sur te hien-£ire national peuvenl se calcuLcrcn deux 
Stapes. D'aboni on a ce qu'on note dy\ F ou effei direct que Ic changcmcm opfere sur le 
revenu ntel. On a ensuite Tcffet indirect du changcment qui en r^sulie dans les lerrnes 
d' ^change, qui peut sc calculcr grucc a I'dquatinn (5 Ann.) 6)* L’tdei total sur lebien-Slre 
csl done 

(3Ann.26> 


Copy rig ht&d material 


di) - dy\„ + {Q c - B c )<!}.'■ 
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La croissance economiqu© 


Cuiisitbrons 1'eftei de b croissanee dans L’^cononiie lie Nation. Comme on i'a monfe 
dans, le icxtc, 3a croissancc consistc en unc dilatation de la frunlicrc dc production. Cc 
changemcnt crlmncia dc* variations dans la production de vetcmmis c-i de prod bill 
alinuitLiir^ a\i pda rebtif initial p. Soil dQc el dQ f - les chattgementi append aux 
productions. Si Ea croissance esl fortemenl biais^e, I’ unc on F autre dfeces variations peut 
clrc negative, mats cornsnc les possibility* dc production *e soul dtcndiics. la valcw dc 
production au niveau initial dc p ik*Lt augnieriter : 

rfl ' = }»lQf - + dQ F * dy\ t , > O . <5 Ann.27 ) 

An niveau inillal de />, I'otfre de v^ienwntsaugmenteradLi tiwntanl dQ<>. La demanded* 
velcmcnl} augmcn-tcra aus-si d'un rrwntanl cgal a ndtf\ t „ L’ctfct net sur retire cxccdcntairc 
irondiak dc vcicmcnl* done 


tWS \ = <IQ t ; • - n (}*!Q< ■ + tlQr 3 ■ <5 Ann. 2H ) 


Cette expression pent avoir Tun ou I* autre sipse. SuppiwnnH- d'aJbind que 3a croissant* 
est hbisde eti faveurdes v£te meats. .* alors dQC > O tandis que dQy c O. La demande 
de vSlemeMs augmente aJors, tie 


dDc = » i}*tQc + dQ?) £ ni*tQc < dQ r . 

(voir ia iioie de has de page n“ I ) LVftet global sur foffre excddenlaire est alor> 

-siESlp = dQt ■ — tlUr > O. 

II italic que tip - ■ tl KS | p /( r f ICS/ dp i < O: lies lermes d'tf changes de Nation 
deviennent plus, devaforables. D' autre part, supposons que la enoissanee «i fortemenl 
hiaisci’ en faveor ties prndriim alimcnliiires : alors. dQ t -- ^ Q, dQy ^ O. Lcffct sur 
ruffe de vSteiuents au niveau initial de p esl mfgaiif, mais 3'elfet stir la demands de 
vciemcnls restc posit if. II s'ensuil que 

HES\ y =dQr-dD t - <0, 

ainsi dp > O, Lcs termes d'eehange de- Nation sTanwiliorcnt. 

L’hfi c mi wince ittoifts hbistie peul 1 1 1 1 si i tier p dans I'urt ou 3 'autre mrns, en function dc 
la force du him comport* a la manure doni Nation rdpan.it son itveuu i b marge. 

Examinoris I present les effeis de bieti fitre. L'effet sur Etraiiger depend urulemcni des 
itrracs de I’dchange. Lcs effets stir Nation dependent pour leur part de la combinaison du 
changemeni de revenu initial et tin changcmcnl ctins^cuii f dans lcs termes dc Ldcbangc, 
comme Equation 1 5 Ann. 26) le mtmtre. Si ta croissant* fait fvuluer le» lermes d* I'fc tuinge 
en ddfaveurdc Nation, ccfte condition viendra s‘opposer a l'effet favorable immedial de 
3a croissant*. 

Main ia croijisanec pcul-cllc ddgmdcr lcs tennes d’cchangc asset pour empirer 
r^ellement la situation d'un pays en cntLssance ? Atin de mtvmrer que c’esi possible, 
considdnons d'abord le eas d'irn pays cn crois&ance ? Alin de montrer que e'est possible. 
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considerans d’abord le e&s d'un paysqui connait un gli&sement biaise dans scs possibility 
de production tel qPC Qc C$t augments Cl Qp diminuif tout cn laissanl lit valeur de sa 
production inchsmgiSe aux prix rclatif rdatifx de t^pati (Ce dtangement ne seraii pas 
ndeessairetneiii considers comme une croissance h car il vjole Lhypothfisc dc Imitation 
(5A.nn.273: mate it Kite un point de reference utile). 11 n'y auraii alons pas dc changcmcnt 
dans ladcmandc au niveau dc depart dc palorsque I'niFrede vfieniems augments ; d£s tors 
p doil baisser. Lc changcmcnt du revenu rtel est dt\ p - (Q. r - D c )djt; par construction, 
ccpendunt, e'est un cas ole 1 11 o = 0 ci done dy cst eertainenient rtegaiif. 

II n’y a pas cu dc croissanee du pays duns le sens ha.hi.tud (111 mot car la valeur de 
la production, aux prix. de depart o’ a pas augments. En peimetlant k la production de 
1'un on l* autre bdeti d’augmenter Idgferement plus, on obtiendrait eependant un cas ou la 
definition de la croissance esl rcspccl&r Si la ctoissance suppUfmcniaire esl flifflUfUUHflt 
petite cependant, die ne compcnscra pas la perte de bkn-etre jmwoquec par la brisiw de 
p, Dfcs lots, unc croissante »uffij«dni incut hiaisee pent dcieriorer h situation d’un pays en 
croi usance. 


Le ptobleme de transfert 


Swppnsums t|ue Nation fait un transfert d’une part de ses revenus vers Etranger, disons 
unc aide au reste du mantle. Soil le montart du transfer mesuie cn termes dc prod u its 
dimentaires, da. Quel esU’efTetde ce cliangemenl ? 

hw dc* prix rclailr constants. cm ri'aura pits iTeflbl sur I'olfre, Le seul diet esi sur 
la demande. Le nevenu de Nation ess amp Lite de da, aJors que cdui d'Etrangcr augments 
de ce m£me montant. Cei ajustement amfene A unc diminution dc DC dc —nda, alnrx que 
D*t ’ augmente dc n * da . Done 

{n— ?!*) (io (5 Ann. 29) 


ct lie cbaitgcmcnl dsns fes termes d’dchange ess 


dp = -<iu 


<n -n') 
(dES/Hp) 


(5 A nn . M) 


Les teimes d’dchange dc Nation sc d&drioront si ™ > «\ ce qui correspond en general 
au cas normal: ils sEarodliorernni si n* > n, 

L’effci sur le nevrnu rdel de Nation combine un effet direct negaiif du transfcrt ct un 
diet indirect ties tenner de Exchange qui peui s eierecr dans Tun ou 1‘autrc sens.. Un cffei 
favorable des tenues de Exchange pcut-il arrivcT i compenscr la perte de revenu 7 Dans ce 
tmxtelc, la Spouse cst non . 

Afin d’en coitiprendit la raison, notons que 


dp = (ii/l,, +{Qc ~ D r ) dp 
- -du - Dr) dp 

in - Tt'HQc - D c > 


3 du ^ 


- — da- 


I + 


* + »*■+*•■ + r’ - (ti — n r ) (Q{j 
(x + f* + v 4 f.‘ 3 


- Dr) I 


[« 4 ,s* 4 r + r* — (fj - n' - Dc)\ 


< ll. 


(5AnnJl 3 
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Annexe qu chapitm 6 

Le model© de concurrence 
monopolistique 


Nolih voulans analyser It's, elTet* de variations dant la dimension du marctitf sur 
1’equilibre d'une Industrie eim concurrence mojiopolisiiquc. Chaquc iinne a La relation 
4c cool icHal 

C=F + c.X. ibAnn.l) 

oil c cst ic coul marginal. F Ic eoul Lise, ct X la prates ion de b tlrmc. Ccci implique unc 
courbe tie ciat nuoyen tie la forme 


AC - 



( 6 Anii!. 3 ’> 


De plus, ehacjue iirme fail face li une courbe de demande de la tonne 

X = S [l/r t-biP - P )] , (GAnn.*> 

oit S correspond aux. vcnle-s lota I c* de I' Industrie {considtfndcs commc donnocs), a esi Ic 
nomine de Amies, el Pent le pris ntnyen faclurd par le* Julies finite* <que cKat|ue Iirme 
miifire coimtie doni^). Chaque lirme choisii son prix de fagon Hi maxi miser sen profits. 
Les profits d'une lime representative sonE 

t = PX —C- PS [ I /n - 6(P- J 5 )] - F - cS [l/n - 6 (P - J 5 )] (fjAnn.4j 

Pour maximiser les profits, unc hrmc fai t en sorte que la dcrivee tin id!* - O. Ceci 
impliqoc 

X - SfrP + She ml O, (ftAnn .5 ) 

Ctwnrne Iftule* Les fi times soni synWEriqnfis. dependant, on a 1 I'eqtlilihre P m P el 
A" = Spt. l6Ann.5) implique done 


P = L / bn +■ v. 


(HiAnn.6) 
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qui est ta relation dddnitc dan* fe testte. Cnmnie X = A'/h, fe colit tn^eo esl line fdnction 
ik ,S' t:| de n, 

AC = F-nfS t (6Ann.7) 

A un dqui Libre de profit nul H cependant. le prix. facture par uneiirme representative doit 
aus&i ctre cgal a coflt moyen, Nous tfcvons done avoir 

] /bn + c = Fn/ S + c, (6An.ii . 8) 

ce qui impliqur 1 son lour 

n - \fsjbF, (6Ann.9> 

Ccci indique qu'unc augmentation dans la dimension dw mareW, S, mfcneri* a unc 
augmentation dans le nombre dc firmes, n, tnais pms cn proportion — par cxcmplc. unc 
dimension du nwrcW muUiplirt par deux augmenicnt k nombre de firaics d*un facieur 
if environ 6,4, 

Le prix factunS par fa iirmc reprtfscniativc cst 


P - | /bn + o = r + y‘ F/Sb, (6 Ann. 10} 

ce qui mnriire qu'une unguium :llkui de la dimension ilu mareh£ fern tsaisser fes, prix. 
Fmaicment. notons que les vcnlcs par Iirmc, X. scront egales I 


X = Sfn = -/SbF\ (6Ann.l1 > 

Ceri indique que I’^chelle de production de ctiaque firms particuliere augment? aussf avec 
la dimension du maiche. 
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L’aversion au risque 
et ta diversification 
Internationale des portefeuilies 


Cel apfwudioe dEveioppe un module de diversification Internationale des portefcuiUcs 

parties- tnvcslisscursqui cmtdc reversion IIU n!H|HC- i-C mndfcLe mfiilrvqLie b invcHlisjieurx 

cxamiment en gEnErel avec uuumi ite *olft le risque et ]e fendement de leurs potiefeuilb. 
En particulier, les o^leurs peuvcni dftcnir dcs aclifs dont les rcndemcnts aticndm sont 
inferieurs I d'autrcs aclifs si ccttc strategic rEduit Ic risque global lit? & leurs avoirs. 

L'n invc-Hii Hcur reprEveaiairf peui rrpanir son avoir n£el, U r entre des actifc de Nation 
cl dcs aclifs d’Etranger. Deux d-Lals du rntmik peuwnl survenir & I'avenir, et i.f est 
impossible de prddire I I’avance quelle situation prtjvaudra. Dans I'Etai I. qui arrive avec 
une pmhahilitE q, une urn id d’ avoirs investie dims les actifs de Naiion rapporte H\ unites 
tie rendemcirt et une units d’avoirs investie dans les aclifs d'Etrangcr rapporte Ft unites 
de rendement. Dans l‘6tat 2„ qui arrive avee une probability de i - ?, les btfntfficcs dcs 
Imiatl HtBKJ iH uni raijes dans les avoirs de Nation ei d’Elranger soni ff z ei Pj. 

Soil ci, la pan d'avoirs investie dans les act its de Nation et I - o la pant invest ie dans 
]es aclifs d’Rlmnger. Si I' flat 1 sc produil. I'irevcstihscuir pourra ctinsommer un numlant 
Equivalent & la ittuyenn* pondEnSe des valeurs des deux types d'actif, 

Ci = | '■> H ] +- ( 1 — o ) Ft | -t H - (2 i Ann- 1 ) 

De me me, ia cuaisominution correspondam a I'Eiai 2 esi 

( \ = [n Hi + ( l - 0 J /■ 2 ] * IV. ( 2 1 Aim. 2 > 


Dans I' une ou I'auLne situatitin, IMrtvcslisseur tire unc utilile d’un niveau tic 

consummation Egat if’. Cotnme I’investisseur ne coiuuil pas. i. i’avance la jiituaiion qui se 
produira, il organise son portefeuilie de fa^on A maxi miser lulililE moyenne ou atniuitte 
de sa cwisommatiun future, (c'cM-l-dirc I’cspErance ™ihft™mique) : 


iqht 


<il‘iCo+ii - qW(C t ). 
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hypolhfese sera maj nlenanl utiJis^e pous d^veluppei urte analyst ^ripllitjue qua permet 
d’tllusirerd'autres implications du module. 


Derivation graphique du portefeuilJe optimal 


La figure 2 1 Anti. I donne Les combes d' indifference pour lafonction d’ utility atlendue 
qtJ c C' ) l +{ 1 - tf)V ( C' 2 V Lcs poi nts du graphique represented dcs combinaisons cvcntucl Lcs 
dies niveau* dc consummation sc pmclviswi dans cheque dial du morale- L& preference* 
rcpn$Kn!^H x'uppliiqueiU k ces cumlniiirisoris dventuc I tes de eoruiumnuition plulul qu'a la 
consommiljon de different^ biens dans Ic cas d’un scufi clai du monde. Commc avee Lcs 
courbcs d’ indifference classiques. ccpcndant. cheque eouitie du graphique rcpr^nlc on 
ensemble de s^rnhinuisoh* ^ventueltes de eimwimmaiiofi pouf Lesquelles I’iiivesikveura 
la, meine satisfaction., 

Alin de eoinpcnser line reduction de sa consummation dans I'fiai HCi), la 
mfisorcicrtalLon tie I'irtveMisseiu 1 duns l^tal 2 (f’)2 doil $lre accrue. Lfis Cfnifbes 
d’ indifference ont d£s lors une pente d^cmissanle. Chaque courbe devienl de plus en 
plus plate an fur a A mesure qne Cj diminue cl que C\ augmente- Cette propriety dcs 
cuwbcs reflate La prppci&f de J/iO scion Laqucllc I’ utility matginttle de la consummation 
diminue kwsque C augment.?. Au fur el a mexure que ( "1 diminue. i'inveslisscur ne pe'ut 
rester sur sa coufbe d’ indifference de depart qu'eti atigmentam de plus en plus C*. Lex 
augmentations dc C 3 devicnncrit mains intcfc&santcs. de mcmc que lcs diminutions dc C\ 
K,ont dc pips, cn plus p^niWes, 

Lcs equations (21 Add. L ) el (21 Ann. 2) impliqucnt que, en ehoisissanl la repartition du 
portefeu i Ut donn^c par a, CinvcslisKeur ehoLsit AiMtj Kt ruveuux tic consommgiOoR pour 
les deux dials du fnondc. 

Dus kin le pnihfeme tie chons d’un pnflefeuille optimal nrvicnl a c Hoi sir les 
niveaux olpisnau* tie consummation contingent 1 ; < \ et t j. P.n. consequence. Jes courhes 
d’ indifference dc la figure 21 Ann. I peuvent servir A determiner le portefcuLHe optimal dc 
rinvestissew. Tout « qibil faut encore ajoulcr pour compiler Lana lyse, c'esl la dnoiic dc 
budget qui mo n Ire la repartition emit la consummation de Ldtal 1 ei celle de IVtai 2 que 
le [EfcHrchif permet. 

Cede repartition ext donntfe par les Equations (21 Ann. L 5 el (21 Ann. 2 L Si liquation 
(20Ann.2) est rfoolwe pour a, le r^&ultal devient 

i 2 w - c 2 

/Air - TmT 


Apres la substitution de cede expression pouro dans (2 1 Ann. 1 ), oene demiere Equation 
dcvicnl 

cl ' L + Wfl'j = Z, {2 1 Ann 4) 

oil & sa (fij - J'lJ/'f f '2 — H 2 ) et ~£ — 11 n/f| /'i — 11*1 * 1 |/l /■ J - III l. Noter que, com me 
H 1 > Fi cl If 2 < ct Z soni teas deux posit ifs. Db lors. Ldquaiion 1 21 Aim. 4) 

ressemble & La droile de budget qui apparuil dans I ' analyse iraditirmnelle du choix du 
eonsommaieur. aw 0 qui joue le idle d'un prix relailf et Z edui du revenu mesui^ en 
lenttesde la cocuiommalion dan?; Ldlal 3 . CeLtednnte de budget csl reprdxenlde sur La figure 
21 Ann. I commc unc droite avec une petite tJgaLe k -if eoupant I’ axe vertical i Z. 
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■Figure 21 An n-2 La resolution du proble-me de rimrestisseur international. 

tfe fliamflrSSf StS$sVjue, rw/$0$$mr Cho&t sen ptan Contingent de 
wssfltwte au point t ® b dfiohe de budget est tongerte A to cowl# 
d’ntiifiemce .'a ptes die vtie r US], La repartition tin poriSfeuiff aptimt, n peuf 
erre cHtauWe crnrm (F? H - Cj )/[F 2 W - Wjtl >. 


Pour cenaines Valeura de C\ eadef ' 2 . 0 peul elien££alif«Lis;Lipurie , Lir& ] . Cok poHsihnlitfr 
nc poscnl tuam problem? conccptucl. Ainsi, un n ncgatif sign [lie que I 1 invest issour a une 
-[Mssicinu uiiurte- duns les aelifs de Nalion, e’esl-i-dirc qu'tl a emis une certaine quantity 
de (ffllKQ qui offrenl une pnmesse de puiemcnts a Icurn detcnlcurs do Hj unites de 
rendeincrit dims l'£(at 1 et Hj unites dans L’diat 2. Les recetiejs de H\ umics de rcndemunt 
dans I’diat 1 el Hi uiul£s dans P6ta[ 2- Les recedes de cel cmprnnt sonl utilises pour 
augnuenlcr In pan. de pmnefeuilk en acids d' EiLranavr, I — r> , au-densus dc I. 

I41 figure 2 1 Ann,? montre les points de la eontraintc dc budget de ['invesliutcur 
CCTTCflpoadaut au niveau o - I (done C\ - H] W, C; = H^W} ct at = E) (e fc esl-A-dirc 
Cl - f| IV, C'2 - Fj IV), Si on commence in= I , riovcftiHCUf peut glisvcr vcn. Ic kaut 
cl vers la gauche Ic long de Ea comrainte en prenam une position courte dans les aciifs 
d’Etranger (dune en rendanl n superieur & I el I - amgatif), II pcul glisser vers le bas. 
Cl vers hi droile a partir lie q = Q Cn prma.ni line position courte- dans Les aelifs de Nalion 
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Figure 21 Ann.4 Effete d une augmentation de II]*. ih\ff $agnifmt$tm :fe //. 

to dr&ie de budget d photo? darts k sms dee acutes ifow moeUe autm de 
u b O, el t' optimum de / 'ffwesfesetir gtosse nets fc point 2 . La csmxrmatm 
de r&fat 1 tfugffMnte foupurS; darts id das aPuSIVB. fa eOftSfWmabdrt de t'titaf 1 
dminus. 


( T i - - FjW est un point d e l.i oouvelle cooirainte de budget ;aprcs unc 

augmentation de H1nves.tisseur peut encore placer tous ses avoirs cn aclifs d'Etrangcr. 
TI s’ensiuit que l effel d'nnc segmentation de II \ est le ggh/tnt; la eonlrainle de budget de 
lit lijrore 2 1 Ann.? v# pivutcr dans le sens dcs aiguilles (Tune montit autoof du point n = O. 

I /cflfpt poyr 3 ' i rjveitjisw d’ u np augmentation de // ( csl si Lustre dans la figure % ! Ann. 4 , 
qui suppose au depart <i > O (e 1 esc-ii-dire que I'imcslisseur possfede inilijIcriiL'iil uii 
mutuant positif d’ aclifs de Nation) 2 . Coniine d’ habitude. Ic» elTets dc -(substitution* et 
de «ncvcnu* inhlucnecnt lows dcu* le ghsscmcnt dcs plans contingents de consommalion 
de I'lnveHlihseur du point 1 au point 2 . L’efTei de substitution correspond ii Line demandc 
superieure de C f , dont le prix rclatif a diminue. et a une demande inlcricurv dc Cj, dont Le 
pm rclatifa augmente. L'etTct tie reverto ile IVugmentation Lie II \ . par centre, pousse muie 
la droite de budget global vers I'nldrieur et lend 'h augtnenier la consoinmaiion dans les 
deux i tats du monde {tant que a > O au depart ), Comme II ' in veslisseur sera plus riche dans 
i "etat U i I peut x penncttTp dc faine gl isser une partie de ses avoirs vers les act i Fs d ' Etffiitgcr 


2 La anb-aii'ji- oil it < O au -aB parr cMisifiua un bon eweirase- £ tairt 
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fqui ci ttrt hdirtcn.Lt SLLjVrncur dunn I'lflat 2 ) el done d ^galcr su ^vnxommatiQn dans les dcilX 
elats du monde. L'avcnmn ay risque expliquc que lex invcxtisscurs ddsjrent £vitCI" dcs 
fluctuations importantes de consommation dans, les divers efats du monde. Comrae I a 
figure 2 1 Ann, 4 Ic montre. C \ augmenle de (cnuic fa-ton alors que C\ pent augmenter ou 
hainver. (Dams It tax illustn?, I'cffcl dc substitution cil plus important que I’cffct 4c revenu 
el f ’i dirtlirtue). 

Psaur rapport a cette ambiguiM. tine autre ambiguAd exisle : 1 'effet de 3 ’augmentation de 
H i sur 3 a repartition de portefeullle a. La figure 21 Ann .5 ill ware les deux potfsibifitifs. 
La clef du graptiiquc reside dans 1 'observation sun-ante : si I’inveslisseur ne charge pas a 
cn reponsc a I 'augments ion dc ii \ . ses choix dc consommation som donnas par ie point 
r, qui cst situe sur la nouvcllc conlraintc de budget verticaJemenl au-dessus du poinlde 
c<ms*>mmauon iniiiale L Pourquui <u ex|-il ainsi '? t/cquation ( 2 lAnn. 2 ) impliquc que 
( \2 = | nfh + 0 — i > >/■ j lx ll ne change rax xj o ne change pus I ui -metric. La nouvdto 
valour. supcrieuiCn de la consommaliondans L’dtal ] correspondanl an choix du punefeuille 
de ddjKurr cst alors ion nee par le point de la nouvelle contrainie de budget direetemenl 
au-dessus de ('\ 2 . Dans les deux parties de ta figure 2 LAnn. 5 , la penledu rayon Off reliant 
I'origine et le point I' indique le rapport f.’i/fA implique par L composition initiule du 
portcfcmlle apres [’augmentation de H\. 

El cst maintcnanl cl air que potirglisser vers une valeur in Eerieure de C;. I’investisseur 
[loit aygmcfitcr n au-desxus de sa valeur initinlc, c'esl-it-siire remanier son portcfcuiMccn 
laveur dex mails dc Nation. Pour augmeoter C », I'invcstisxcur doit abaisscr «. c" cst- A -dire 
t’orienter vei* lex aciLl's iTIunutgei. I -e juruphique 2 1 Ami. 5a tnonirv de nouveau In situation 
lorsque I’eflei dc s -uteri mticni uHnjK-n.sc ]‘efTel de nrvenu, Duns ceeas, f S diminue ay fur 
et a mcsLirc que I'invcxtixstur fail glitscr son portci'euilic vers, Jcs adits de Nation, dunl 
le i a 1 1 \ de rttidemem atiendu a augmeiutf par rapport S eelui des actifs d'Etranger. Cette 
situation correspond aux cats etudi£s dans le teste : la part dans le ponefeuille d un aciif 
augmcnlc lorsquc son (aux de rendemeni retalif atlendu augments. 

La figure 23 Ailil.5b il lustre le cas luiiIi;ll;l : fS yugmenie el r* diminuc, cc qui implique 
un glis&ement du portcfeuiile vers les ac(ifs d’Ltranger, Vous pouvez voir que le facteur 
qui pcrmci cctie puxsibilitc cst la courbure plus feme dcxcourbcsd'indilftfncntc II dans la 
ligure 2|Ann.5k Cette courhurc esl pn5e i semcnl cc que lex rcunom i sues vmladt dire par 
te lentie de H<aversioii au risque^. Quaiid 1 'aversion au risque tl’un investisseur augmeniCi 
il considtrc dcs consommalions dans l-cs different* flats du monde comme de pauvres, 
subsmuts : il demande done unc augmentation plus grande de la consommalioti dan& 3'etal 
I afin de a»mpcnscr urw baixw dc conwmmai ion dans 1‘ctai 2 {cl vice versa), On devrait 
nmer que Ic eas paradoxal munire dans la figure 2 1 Ann, 5b, ou unc augmentation dans lc 
taux de reiidement atiendu d’tin aciif peul en fade dimmuer la deniande, esf improbable 
dans le monde reel. A.kisi, une augmentation dans, le faux J’intiJr&i qu'une devise ofTre, 
augmcnlc. cctcris paribus. Ic taint aftendu dc rendemeni dcs depots dans ccttc devise dans 
ItsUS lex L'i ilI ■, du tntinde cl non dans un seul. l.'effel de suhstiluliim du poitcl’rui I L lt eri faVeOv 
de la devise est done plus pubsa.nl. 

Irs rexuhats mm vex sonl assc? diffcrcnlx des rtsullatx qui xeraient obtenus sa 
]' invent isxcur elait indifferent iU risque, Un inveslisseur indiff^renl au risque orienterail 
lous ses avoirs vers lex uulifs qui out le plus hunt rendemeni atlendu, sans lenir eompte 
du risque de ce glissemeni^ Plus grand est le degre diversion au risque, plus, grand est le 
seme i que l'invcstisseur montre pour Ic degrc dc risque dc son portcfcuillc global d’actifs. 

3 Ln taM, ui- rtwHIiSUur qta - 'U'llvi ,1 du rasqufr l-'i: i i I Uujourd ppdrtdre V, punifirt la pfud Dduilt fMSditSd an 

* Sbe rendamen. at pamifllameivi. la pwUcu la plus icmgiw pwsiWe 0 nafi 1 iis.a Haul 11 s'a^t an 

iflihtfu eaifipart«mptntf|ji iixhirt la condition da pariM cl siler#. 
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